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Altinc1 Yilimiza Girerken
Degerli Okurlarimiz,

Muhasebe ve Finans alanlarina katki saglamasi maksadiyla 2017 yilinda kurdugumuz 2018 yilinda ilk
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diizenlemelere gitmis bulunmaktayiz.

Dergimiz basta DOAJ, EBSCO ve COPERNICUS olmak iizere halihazirda bir¢ok uluslararasi endeks
tarafindan taranmaktadir. Ote yandan, ECONLIT ve PROQUEST gibi bir¢ok uluslararasi endekste ise
basvuru siirecimiz halen devam etmektedir. Dergimizin ikinci yilindaki ilk sayisin1 takiben TUBITAK
TR DIZIN’de taranmak igin basvuru siireci baslatilmis olup degerlendirme siireci halen devam
etmektedir. SCOPUS ve ESCI gibi endekslere basvurmak iginse gerekli siirelerin ve yeterliliklerin

tamamlanmas1 beklenmektedir. Dergimizde yayinlanan tiim makalelere DOI numarasi verilmektedir.
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asamasinda degerli goriisleri ile ¢aligmalar inceleyen hakemlerimize, derginin kurulus asamasinda
bize destekleri ve fikirleri ile yardimci olan uluslararasi bilim danisma kurulu iiyelerine tesekkiir

ederiz.

Gelecek sayilarda goriismek dilegiyle...

Yiritme kurulu adina

Suayyip Dogus DEMIRCI

Editor
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ABSTRACT
MAKALE BiLGILERI

This research looks into the impact of female directors on dividend payment
policies. From 2016 to 2020, the study used a sample of 170 non-financial
enterprises listed on the Borsa Istanbul (BIST). The study used the Board Female
Membership (BFM). Meanwhile, control wedge ownership was used as a
moderating variable. A control variable, including return on equity, was also

Makale Tarihgesi.:
Gonderilme Tarihi 24.06.2022
Diizenleme 06.09.2022

Kabul Tarihi 05.10.2022

Anahtar Kelimeler:  New employed (ROE). The study's dependent variable was the dividend per share,
Female Directors, Control- which represented the company's dividend payout policy. The female board
Ownership Wedge, Dividend membership was strongly linked with the dividend policy in the regression
payout analysis. Furthermore, we add to the current research on the link between
Jel Kodlari: 121 dividend payments and firm ownership by demonstrating that for control-

MAKALE TURU ownership wedge companies, female directors have a greater influence on

dividend payouts.
BENZERLIK/ PLAGIARISM

Ithenticate: %23

APA STILI KAYNAK KULLANIMI: Mustafsa, A. , Yusoff, W. S. & Mustafa, A. (2023). KADIN DIREKTORLERIN
TEMETTU ODEMELERI UZERINDEKI ETKIiSI: SAHIPLIK-KONTROL AYRIMI INCELEMESI . Muhasebe ve Finans
Incelemeleri Dergisi , 6 (1) , 1-14 . DOI: 10.32951/mufider.1128148
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OZET
ARTICLE INFO

Bu arastirma, kadin yoneticilerin temettii 6deme politikalar iizerindeki etkisini

Article history: incelemektedir. Calismada 2016'dan 2020've kadar Borsa Istanbul'da (BIST)
Received 24.06.2022 islem goren 170 finansal olmayan isletme kullamilnmigtir. Calismada Yénetim
Revised 06.09.2022 Kurulu Kadin Uyeligi (BFM) kullamilmistir. Bu arada, kontrol takozu sahipligi
Accepted 05.10.2022 moderatir degisken olarak kullamlmistir. Oz sermaye getirisi (ROE) bir kontrol
Keywords: Yeni Kadin degiskeni olarak kullamilmustir. Calismamin bagimli degiskeni, sirketin temettii
Y oneticiler, Kontrol-Sahiplik édeme politikasini temsil eden hisse basina kdar payi ddemesidir. Regresyon
Catigmasi, Kar Pay1 Dagitim1 analizi sonucunda Kadin yonetim kurulu iiyeliginin temettii politikasiyla giiglii bir
Jel Codes: L21 sekilde baglantily oldugu tespit edilmistir. Ayrica, temettii odemeleri ile firma

sahipligi arasindaki baglantiya iliskin mevcut aragtirmaya, kontrol sahipligi
kama sirketlerinde kadin yoneticilerin temettii ddemeleri iizerinde daha biiyiik bir
etkiye sahip oldugunu gostermektedir.

1. INTRODUCTION

Governments worldwide are enacting legislation to improve female board of directors involvement.
Participation by women has a beneficial effect on the board's role and company strategic decisions in regards of
monitoring function, according to these requirements. Despite the fact that this logic is consistent with theory,
actual evidence is inconclusive. According to a previous research (Abdullah, Ismail, and Nachum 2016),
different female management styles boost board monitoring procedures, while some believe that women's lack
of leadership experience inhibits their usefulness as board members (Dargnies 2012). Even when studies target
the same environment, empirical research on the relationship involving female directors (FD) and audit quality
is divided in the same way that theoretical ambiguity exists (Ararat, Aksu, and Tansel Cetin 2015; Aree S
Mustafa, Che Ahmad, and Chandren 2017). This lack of understanding is concerning at a time when countries
are passing positive action legislation forcing companies to nominate women to boards of directors, making
understanding the consequences of women's participation on boards relevant and vital.

Cash dividends, according to this theory, can be utilized to alleviate a company's agency complications
by restricting free cash flow and forcing executives to pursue capital market funding, that results in market
monitoring (Easterbrook 1984, Rozeff 1982, Jensen and Meckling, 1976). Prior study has concentrated on the
principal-agency conflict in developed nations, Most firms are publicly held with diffused ownership, and
administration is contracted to professional management when capital systems are well-regulated and open to
the public.

Dividends alleviate the agency problem because they limit managers' ability to deploy surplus cash
flows for their own interests while providing no significant dividend to stakeholder. Furthermore, when
corporations produce money by releasing new capital, the capital market will scrutinize the management when
distributing dividends, establishing a relationship between dividends and corporate governance (Amedi and
Mustafa 2020).

However, outside of the developed world, concentrated shareholding is the most frequent type of
ownership structure in most developing nations, according to well-known cross-country studies. . For example,
a study of the ownership structures of significant organizations in 27 nations found that just a small percentage
of these enterprises are broadly held; instead, they are substantially focussed and often administered by families
or governments. According to the research, single stakeholder own almost two-thirds of publicly-traded East
Asian companies, while families own over 40 percent of all firms recorded.

Additionally, in Western Europe and East Asia, (2001) observed that the major actors are families,
typically providing a top manager. Family-owned enterprises control the majority of South America's expanding
economies. As a result, mounting evidence shows that ownership structure in developing nations is highly
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concentrated; largely family-controlled enterprises can be found worldwide and are more important in the global
economy (Al-Najjar and Kilincarslan 2016).

The ultimate economic purpose of a business is to make a profit, which can be kept by the firm and
employed in activities or dispersed to stakeholder in the form of dividends, requiring a trade-off between the
value of the payable amount and the quality of the retained amount (Almeida, et al. 2015). According to
Kamierska-Jowiak (2015), dividend policy is a challenging theme in corporate finance, and the three primary
pillars of corporate finance decision-making are investments, financing, and dividend decisions. Jensen (2009)
goes on to say that a conflict of interest between stakeholder and directors may impact corporate dividend
policy, as managers want to keep earnings instead of distributing them to stakeholder. On the other hand,
stakeholder prefer bigger cash dividends, particularly when a company's internal positive net present value
(NPV) investment options are limited.

In the last 10 years, women on boards have received much attention, and at least 12 nations are presently
evaluating the gender balance of their top boards daily. Various attempts were implemented to upsurge women's
role on boards and in senior management roles, with some countries implementing quotas or enacting quota
laws. While others take a different strategy, such as the "comply or explain” method or the "if not, why not"
approach (Davies 2011). The importance of gender diversity on boards of directors cannot be overstated.
Industrialized nations have numerous laws highlighting the importance of a diverse board to decrease problems
caused by persons who share similar interests and, thus, increase performance. According to the UK Corporate
Governance Code (CGC) of 2016, the financial crisis highlighted the risks of "groupthink.” One way to
generate meaningful discussion is to have adequate diversity on the board. Diversity, incorporating women's
active engagement includes a wide range of expertise, skills, and features; "Principle 2.4 Ensuring Diversity: At
the same time, businesses should recognize that their ability to welcome a diverse range of perspectives, values,
skills, and experiences is essential to their success.” As a result, businesses should encourage employee
diversity, counting the active engagement of women."

"When choosing the Management Board, the Supervisory Board should also respect diversity and, in
particular, seek appropriate consideration of women," according to the German CGC (2014). In addition,
according to Recommendation 1.5 of the Australian Corporate Governance Principles and Recommendations
(2014), "a listed entity should: (a) have a diversity policy that includes requirements for the board or a relevant
committee of the board to set measurable objectives for achieving gender diversity and assessing both the
objectives and the entity's progress in achieving them annually.” On the other hand, less developed countries
have paid less focus on the problem of board gender diversity (for example, Jordan). Jordan's present
regulations and the Jordan Securities Commission's (JSC) corporate governance rules have made no steps to
address the issue of board gender diversity. Despite this, the IFC suggested in 2014 that emergent and
expanding industries, such as Jordan, motivate board diversity by encouraging women's leadership, supplying
and displaying reasoning on the advantages of board diversity, and maintaining a policy-level dialogue directed
aiming to increase the number of female board members. .

We evaluate the hypothesis from 2016 through 2020 using data from 170 Turkish firms listed on the
Bursa Istanbul Stock Exchange (BIST). The findings support our hypothesis that the control-ownership divide
impacts the relationship between FD and audit quality. These results are consistent across several
measurements, boosting confidence in their consistency. We use a comparative technique to demonstrate the
study's wider validity by comparing Turkey's corporate governance structure and culture to other countries.
According to the findings of this study, corporate boards of directors with more women may perform a more
effective monitoring function

2. REVIEW OF LITERATURE AND RESEARCH HYPOTHESES

2.1 Board Gender Diversity and Dividend Payouts

Organizations gain from board gender diversity because it generates a wider range of perspectives,
which raises the probability of creative and original discerning on the board, which favorably impacts the
board's efficacy and decisions (Byoun, Chang, and Kim 2016). According to various writers (Faccio, Marchica,
and Mura 2016, Croson and Gneezy 2009, Van Pelt 2013, Van Uytbergen and Schoubben 2015, Huang and
Kisgen 2013,), there is a disparity among men and women, with women being more risk-averse than males and
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investing in more sustainable enterprises. According to (Joecks, Pull, and Vetter 2013; Van Pelt 2013), when
women are underrepresented on boards, the firm's performance worsens. In contrast, when this proportion rises,
the firm's performance will improve since the presence of women becomes a competitive advantage. The U-
shaped connection, in an instance, demonstrated that when more than 40% of the board is made up of women,
company performance will drop to a certain degree before improving. According to (Van Uytbergen and
Schoubben 2015), gender diversity affects corporate decision-making, notable women on boards of directors or
in managerial positions, which influences corporate governance and corporate policy. Board diversity, whether
gender or racial, is seen as a crucial component of strong corporate governance, according to (Byoun, Chang,
and Kim 2016).

Its dividend policy determines how much it will pay out in dividends to its stakeholder (Ranti 2013).
Payouts are viewed by financial markets as an information signal of corporate success, with regular dividends
indicating that the firm is performing well (Al-Amarneh and Yaseen 2014). It has been shown that a company's
dividend policy is a good indicator of stability and development potential, with eliminating dividends being a
sign of poor business performance, according to Manneh (2014); Naser, Nuesibeh, and Rashed (2013). In
particular, the dividend concept contends that enterprises must return earned cash to stakeholder as dividends
when there are no investment prospects ( Almeida, et al. 2015). On the other hand, the free cash flow hypothesis
states that managers prefer to invest free cash flow in low-returning projects rather than rewarding stakeholder
with dividends. Free cash flow can be described as "cash flow left over after a company has invested in all
positive NPV projects.” (Jensen 2009; Lang, Stulz, and Walkling 1991). Further, according to (Sindhu 2014),
dividends can be used to dissuade managers from investing in companies that grow fast but fail.

2.2 The Development of Hypotheses and the Research Context in Turkey

When the ISE initially opened its doors in 1986, it had strict dividend policy guidelines that companies
listed had to follow. As part of the first obligatory dividend policy on the Turkish capital market, companies
listed on the ISE had to distribute at least 50% of their distributable income as dividends. The company was not
permitted to pay any more dividends (e.g., to workers) or retain retained profits until it had received the first
distribution (Adaoglu, 1999). There are only a few early research available in Turkey ( Aivazian, Booth, and
Cleary 2003, Adaoglu 2000) found that cash dividend distributions were primarily based on current year results,
as stipulated by legislation, leaving ISE businesses with minimal freedom in setting their own dividend policy.

With substantial adjustments in 2003, Turkey's Central Bank created much more flexible required
dividend policy limits. ISE companies were obligated to pay a minimum of 20 percentof their distributable
revenue under the second mandatory dividend policy, however, the initial dividend did not have to be paid
totally in cash. Instead, the board of directors may distribute it as cash dividends, stock dividends, or a mix of
the two at their discretion. However, the total payout for the fiscal year 2003 must be less than 20 percent of the
distributable income. Furthermore, the CMB boosted the minimum share of obligatory dividend payments for
ISE-listed corporations from 20% to 30% in 2004, which stayed steady in 2005. In the fiscal year 2006, the
obligatory dividend payment requirement was cut to 20%, and it stayed at that level in fiscal years 2007 and
2008.

Nevertheless, the CMB agreed not to impose a minimum dividend payout ratio and was able to
eliminate the requirement that ISE firms distribute at least 15% of their dividends after 2009 (2010, 2011 and
2012), allowing them to decide on dividend policy at their discretion. Accordingly, ISE enterprises' highly
concentrated ownership structures are likely to have a significant impact on the outcome of their dividend
policies in the post-2003 period (Sarhan, Ntim, and Al-Najjar, 2019).

Before 2006, investors, regardless of their status (resident/non-resident, individual/corporation), were
subject to a 15% tax on investment instruments (deposits, stock, bonds, and mutual funds). However, in the first
half of 2006, the Turkish tax policy on investment instruments changed dramatically (Altas; Salttiirk 2018).
Currently, there is a distinction between cash dividends and capital gains in the Turkish tax system. Since 2006,
Turkey has taxed capital gains and cash dividends according to Table I.
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Foreign investors, including people and businesses, are not taxed on stock capital gains however, they
are prone to a 15 percent withholding tax on cash dividends owing on the shares they own, as shown in the
table. Individual investors in the United States are not taxed on capital gains, but they must pay a 15 percent
withholding tax on cash dividend income. On the other hand, domestic corporations pay a different tax rate than
other investors. Although Turkish citizens, including individuals and corporations, are not required to pay
capital gains taxes, it is worth noting that if an investment trust or an exchange-traded fund is expected to hold
for less than a year, a 10% withholding tax is introduced, implying that Turkish taxpayers are motivated to
retain such shares for longer than a year.

Table 1: Taxation of capital gains and dividends on equities in Turkey

Individuals Corporations
Investment Residents Non-residents Residents Non-residents
Capital gains The withholding tax on 0% withholding The withholding tax on 0%  withholding
on equities capital gains obtained from tax capital gains obtained from tax
stocks is 0%. However, if stocks is 0%. However, if
maintained for less than a maintained for less than a
year, shares in investment year, shares in investment
trusts and exchange-traded. trusts and exchange-traded.
A 10% withholding tax is A 10% withholding tax is
applied to all funds. applied to all funds. .
Dividends on The corporation  that The corporationis Dividend withholding tax is The  corporation
equities distributes  dividends is required to pay a not applicable. Dividends applies 15%
subject to a 15percentage 15% withholding paid by resident corporations withholding tax
tax liability. tax. are not subject to corporate Distributing
tax. dividends

Source: Compiled from: (Altas; and Salttiirk 2018)

The tax treatment of dividends and capital gains varies by country, which may affect investors'
preferences and, as a result, firm payout policies. Tax preference theories (Litzenberger & Ramaswamy, 1979,
Elton and Gruber 1970; Brennan 1970) suggest that those receiving preferential tax treatment on capital gains
(lower capital gains taxes than dividends) may seek out stocks that pay no or low dividends, because dividend
income tax is higher and high dividend payments increase stakeholder' tax burden. The tax issue might also
perform a part in researching the link between corporate ownership structure, or the different categories of
investors that own firm shares, and cash dividend policy in the rising Turkish market, due to Turkey's
differential taxation of capital gains and cash dividends.

Furthermore, Turkey presents a good backdrop for investigating the association between family
engagement and cash distributions because of its highly concentrated family ownership in the business.
Although certain parts of the family-owned business structure run counter to basic corporate governance
principles, others may be beneficial in several scenarios. Management and ownership are not divided in family-
owned businesses, and Turks place a great emphasis on tight family ties. These ties, or a sense of belonging to a
wider social group, have helped motivate management staff to work hard for the company's success. As a result,
spanning ownership and management may relieve worries about managerial agencies (Izmen 2003).

On the other hand, family members have dividended from the firm's tight control by obtaining well-paid
positions and privileges, even when they are incompetent. Furthermore, by exploiting commercial resources or
non-arm's-length deals involving related parties, dominating families can take earnings from minority investors
(1IF, 2005). Furthermore, Turkish families gain influence primarily via the development of business groups,
which are legally created "holding companies” made up of industrial and financial organizations (Yurtoglu
2003). As a result, the dominant family may try to confiscate the money of minority owners, exacerbating the
basic principle dispute. In this situation, families would prefer lower dividend payouts to avoid having to seize
cash. Therefore, in the Turkish market, there is an adverse correlation between family ownership and dividend
distribution.
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3. HYPOTHESIS DEVELOPMENT

3.1 Board Gender Diversity and Dividend Payouts

Monitoring and resolving agency concerns originating from conflicts of interest among management and
stakeholder is one of CG's primary tasks (Fama and Jensen n.d.; Jensen 2009; Lie, Fong, and Roumasset 1980).
Insiders' extra salaries and privileges (Jensen and Meckling 1976); eagerness to undertake firm growth like
developments that advantage only internal stakeholder (Grossman and Hart 1986); and a proclivity to invest
earnings in suboptimal investments are instances of agency issues associated with conflict of interests (Jensen
2009). Outside stakeholder are afraid that firm insiders might spend the extra money for their own profit or
invest inadequately, according to (La Porta et al. 1996), hence stakeholder desire to disgorge income flows via
dividend payments. When it comes to dealing with agency concerns, dividend payment laws can be helpful
(Easterbrook 1984, Brav et al. 2005). According to academic research, board diversity allows for more efficient
and efficient governance processes (Adams, Ferreira, and Ferreira 2008; Hillman and Shropshire 2007), and
businesses with a high number of female non-executive directors are more likely to pay dividends (Adams,
Ferreira, and Ferreira 2008; Hillman and Shropshire 2007). (Chen, Leung, and Goergen 2017). According to
Levit and Malenko (2016), gender heterogeneity has the potential to boost dividend distributions by preserving
stakeholder' interests and enhancing governance systems.

Women directors are also seen as skilled monitors who promote the interests of stakeholder. Stakeholder
force management to pay bigger dividends in this instance. Previous studies from developed countries have
supported FD' monitoring function. According to Byoun, Chang, and Kim (2016), dividend payouts and gender
heterogeneity are positively related in US enterprises, but significantly associated in Spanish firms (Pucheta-
Martnez and Bel-Oms 2016). According to (Bae, Chang, and Kang 2012), a robust CG mechanism in
enterprises is associated with bigger dividend distributions and mitigates agency concerns. Trinh (2021) also
established a relationship between dividend distributions and gender diversity. Finally, McGuinness, Lam, and
Vieito (2015) discovered a positive but modest relationship between gender diversity and dividend releases, but
Mustafa et al. (2020) discovered a a dysfunctional relationship .

The presence of a critical mass of females may significantly influence corporate business performance
(Ain et al. 2021). According to Kanter (1977), the successes of FDs were downplayed as a result of male-
dominated boards, culminating in their low engagement. According to Spangler, Gordon, and Pipkin (1978), the
minority of FDs on boards, performance pressure, the communication gap, and role entrapment contribute to
female board success. The critical mass hypothesis, developed by Kramer et al. (2006), asserts that when a
board contains three or more FDs, they are more significant. According to Kristie, one female director should
serve as a token, two as a present, and three or more as a voice (2011). According to Gyapong, Monem, and Hu
(2016) and Liu (2018), a high ratio of FDs on a board can have a considerable impact on business performance
and value. As a result of what has gone before.

At numerous levels, especially individual and team levels, diversity on the board influences its
effectiveness. Women directors, for instance, are more concentrated on monitoring (Adams, Ferreira, and
Ferreira 2008), more delicate to difficult themes (Gul, Srinidhi, and Ng 2011), and are further than certainly
than men to obey the laws and regulations (Bernardi and Arnold Sr 1997). FDs are more probable to obey the
rules, are more sensitive to corporate challenges, are more accountable for addressing agency problems by
improving governing mechanisms efficiency, and are more driven to promote general shareholder interests, as
per a prior study. According to (Liu 2018), having more FDs on the board reduces the danger of lawsuits and
helps to sustain dividend payouts in part. As a result, we think that female board member are more likely to pay
individual dividends.

The beneficial the link involving gender diversity and dividend distributions in developing-country
SOEs is also supported by agency theory. According to Ben-Nasr (2015), SOEs are more prone than non-SOEs
to face agency problems (Bradford, Chen, and Zhu 2013). Two drivers of agency issues have been identified:
conflicts between governing stakeholder and managers and objective inequities between politicians and firm
owners (Menozzi et al. 2021). De Jonge (2014) stated that several empirical research pieces of evidence
enhance corporate governance structures; SOEs are under pressure to enhance female boardroom involvement.
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SOEs may act as "model companies" for society by demonstrating administrative efficiency and a superior
governance structure in state-run firms (Saeed, Belghitar, and Yousaf 2016). Dividend payments are a critical
method that gender-diverse boards might use to overcome agency difficulties. As a result, we can anticipate
gender-diverse boards of Chinese government-owned enterprises with major agency difficulties picking big
dividend distributions.

According to a previous study, female team members are more willing to take on challenging
assignments. FDs adopt a collaborative and trustworthy leadership style, according to Niederle and Vesterlund
(2007), since trust enhances the flow of productive information across board directors and the corporation.
Board gender diversity, according to Gul and Srinidhi (2011), provides varied viewpoints and improves the
corporate board decision-making style. All of the above research imply that gender heterogeneity gives a diverse
variety of viewpoints, resulting in better decisions, perhaps including those made for the dividend of stakeholder
and to resolve issues inside the agency. So, from a team standpoint, we believe that more diversity on boards of
directors is linked to larger dividend payouts. As a consequence, the following hypotheses are presented:

Hypothesis 1 (H1): Board gender diversity positively affects the dividend payouts.
3.2 Moderating Effects: Control-Ownership Wedge

The company's characteristics determine the possibility of female candidates and the criteria used in
their selection. They also have an impact on the corporate governance environment wherein women directors
operate, as well as their ability to affect board performance and oversight. As a result, FDs' effect on board
monitoring depends on the characteristics of organizations (Aree Saeed Mustafa, Che-Ahmad, and Chandren
2018). Surprisingly, the control-ownership wedge exists between these two qualities.

There are several reasons to believe that the effect of FDs on board oversight will be diminished in
wedge businesses. Female nominations, for instance, are considered a divergence from society standards and are
high-risk actions in risk-averse and conformist family enterprises (Litov, Moreton, and Zenger 2012).

Many businesses are missing out on the possible economic advantages of FDs due to a lack of desire to
select FDs. In order to reduce risk, wedge firms favour women from their own networks when making hiring
decisions. FD nominations predicated on such relationships are more common in developing countries than in
emerging countries, as personal ties influence economic contacts to a greater extent in developing countries than
in emerging countries. Corporate boards, led by big groups of directors, pursue company agendas that are at
odds with stakeholder' interests, which has a detrimental impact on board oversight. When a company's
ownership is significantly concentrated, the interests of the controlling stakeholder who elected the board
member, for example, are in close proximity . FDs advance the board's supervision role, which is most probably
appreciated by governing stakeholder, whose high stake in the firm grows their desire and ability to supervise
management operations (Shleifer, A., & Vishny, R. W. 1986).. As a result, they foster an atmosphere that
encourages FDs to assert themselves and exert influence. In strong concentrated ownership, minority
stakeholder consistently appreciated female monitoring skills, which improved minority shareholder protection.
Previous research in developing nations shows that concentrated ownership favorably impacts managerial
manipulation.

Furthermore, in the presence of diffused ownership, the misalignment of aims between management and
stakeholder improves, whereas this is not the case with strong concentrated ownership. As a result, greater
concentrations of ownership give a more conducive atmosphere for females to demonstrate their proclivity for
conflict avoidance and agreement. The control-ownership wedge's moderating effect is obvious in rising
countries, particularly Turkey, where ownership is strongly concentrated (Ararat, Aksu, and Tansel Cetin 2015).
The power of concentrated ownership in emerging countries tends to be more effective than equity ownership
due to efficient cross-holding and pyramidal ownership. Therefore, the hypothesis is:

Hypothesis 2 (H2): The control-ownership wedge moderates the link between Board Gender Diversity
and dividend payouts

4. METHODS

This study's population focuses on Turkish publicly traded companies. As a result, financial firms and
banks are no longer included in the sample due to their adherence to certain corporate governance norms
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(Muatafa, Chandren, and Che-Ahmad, 2018). Our research takes place in Turkey, which is an intriguing setting.
On July 1, 2012, the new Turkish commercial code took effect to enhance corporate governance, financial
reporting, and auditing. As a result, our research covers five years, beginning in 2011 and concluding in 2015, in
order to investigate the influence of corporate governance in the year 2012.

Furthermore, the Turkish Capital Market Board (CMBT) encourages businesses to recruit women in
leadership positions, including boards of directors and has taken substantial steps to elevate women. In 2013, the
CMBT amended its suggestion to urge that firms set and disclose a voluntary goal level of women on boards of
directors that should not be less than 25% as part of their gender development actions. They are the first Asian
government to do so by the deadline, creating an example for growing countries. As a result, Turkey presents a
rich setting for studying the monitoring impact of FDs in underdeveloped nations. Furthermore, Turkey
considers a widespread corporate governance setting in European countries but is unknown in worldwide
awareness. This offers a rich setting for our study and allows for theoretical advances. Finally, in terms of
gender equality, Turkey is noteworthy. It is known for its institutional commitment to gender equality and
women's advancement and its long-standing cultural hostility to women's achievement. This provides an
intriguing context for investigating the interplay of institutional factors, such as the control-ownership wedge,
impacting the connection under research.

Furthermore, Turkish publicly traded enterprises are used as units of analysis since they are legally
compelled to disclose their annual reports. This makes it easier to access companies' annual reports via the
BIST. The initial sample included 445 enterprises, including financial institutions and banks.

Table 2 outlines the processes used to select the final sample of firms for the study.

Table 2: Procedure of Sample Selection

Firms No. of firms
Firms listed on Borsa Istanbul Webpage in 2016 to 2020 445
firms with missing financial information in annul reporting 145
financial institution and holding 130
Final sample observations 170

Source: Public Disclosure Platform (PDP), www.kap.gov.tr.

Table 3: Data Composition

No Sectors No. of firms

1 Agriculture, Forestry And Fishing 2

2 Mining And Quarrying 5

3 Manufacturing 187

4 Electricity Gas And Water 19

5 Construction And Public Works 11

6 Wholesale And Retail Trade, Restaurants And Hotels 32

7 Transportation Storage And Telecommunication 11

8 Financial Institutions 130

9 Education, Health, Sports And Other Social Services 8

10 Technology 27

11 Professional, Scientific And Technical Activities

12 Administrative And Support Service Activities

13 Real Estate Activities 4

14 Information And Communication 1
TOTAL NUMBER OF COMPANY 445

Source: Public Disclosure Platform (PDP), www.kap.gov.tr.
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The study excludes 130 non-financial institution organizations and 145 enterprises from the sample
leading to a shortage of knowledge and appropriate data regarding the research variables. The study's final
sample comprises 170 companies listed on the Borsa Istanbul (BIST). A total of 105 wedge enterprises and 65
non-wedge firms make up the final sample. BIST is made up of more than 14 different sectors.

Table 4: Descriptive Statistics of Variables

Variable Mean Std. Dev. Min Max
DVP 4424319 1.567412 0 23.28061
BFM .9145527 .8610181 0 4
WEDGE .8437917 1.694685 0 9

ROE 6.453808 30.9948 .0005142 321.5889

The result reveals that the statistics indicate that Board Female Membership (BFM) has a mean of 86
percent, with a minimum and maximum of 0 percent and 4 percent respectively. This indicates that the
representation of females among the listed firms in Turkey is very low. The WEDGE, according to data, has a
mean of 1.69 per cent, with a low of 0 percent and a maximum of 4%. This range is extremely similar to what
Gacar (2016) discovered in Turkey, where the mean was 39.910, the standard deviation was 15.211, and the
minimum was 0.60, and the highest was 81.00.

Table 5:Variance Inflation Factor (ITIF) and Tolerance Factor (I/VIF) Tests

Variable VIF 1/VIF
BFM 1.02 0.977941
ROE 1.02 0.983369

Notes: BFM; ROE= return on equity

The multicollinearity test then examines if the independent variables are strongly correlated that may
negatively influence the regression results (Hair et al., 2010). One of the conditions for logistic regression is
completing a multicollinearity test, which was done for this research (See Table 5). Within the independent
variables, the results reveal that there is no multicollinearity. The next part explains the panel diagnostic tests on
the residuals of the panel regression model.

5. RESULTS AND DISCUSSION

Another aspect of panel data analysis is the relationship between the disturbance term and the
observations in time and location (Gujarati & Porter, 2009). One issue that harms the reliability and efficiency
of panel data findings is the autocorrelation problem (first-order correlation). As a result, to obtain reliable data
and appropriate conclusions, researchers should verify their models against such difficulties. Although
econometricians have presented numerous autocorrelation tests in panel data, Wooldridge's (2002) model is
used in this research. This method appeals to most people since it is straightforward to adapt to and has minimal
requirements (Drukker, 2003). Drukker has simulated a variety of panel data findings (using either the FE or RE
models) and balanced and unbalanced situations with and without homoscedasticity (2003). He discovered that
the test had sufficient size and power properties in appropriately sized samples. As a result, this study leverages
Drukker's (2003) written command xtserial to assess the first-order in panel data. The Wooldridge test is based
on the likelihood of the F value; so, if the F value of the test is less than 5% significant, the null hypothesis can
be rejected. As demonstrated in Table 6, this demonstrates the existence of the autocorrelation problem. Based
on previous analysis findings (e.g., Wooldridge test, Hausman test, univariate test, Cook-Weisberg/Bseusch-
Pagan test), FGLS can reweight the error variance and address autocorrelation and heteroskedasticity problems
(Gujarati & Porter, 2003, Adkins & Hill, 2008).

At the 1% level, the regression result of FDs (t = 2.70; p = 0.007) is extremely significant. According to
Table 6, the influence of FDs is 2.70 percent, and for every unit increase in FDs, dividend policy would increase
by 2.70 percent. This is consistent with the resource dependency theory's premise that increasing the size and
variety of the BOD improves the security of businesses' important resources and the relationship between
enterprises and their external environment (Pfeffer, 1973; Goodstein et al., 1994).
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In other respects, companies with larger and/or more diverse boards of directors may have an advantage
in securing and preserving key resources such as: (i) board members' human capital (knowledge, skills, and
aptitude); (ii) advice and counsel; (iii) communication channels; and (iv) legitimacy (Pfeffer & Salancik, 2003,
Hillman & Dalziel, 2003). According to the CG research, more gender-diverse boards may assist to develop
these businesses' essential resources (Liu, Wei, & Xie, 2014). In addition, Hillman, Cannella, and As gender
equality has become a more generally accepted cultural norm, Harris (2002) believes that widening the board of
directors by include more women will help firms achieve credibility. Hypothesis 1 gains support as a result of
this finding.

Table 6: Wooldridge Test for Autocorrelation in Panel Data

HO (null)

F(1, 144) 2.208

Prob > F 0.1395 Accepted

Note: HO (null): No first-order autocorrelation

Using a linear regression model, Table 6 displays the direct model (Model) results and the moderating
impact of the wedge in the link between board female and dividend policy (Model). The model is used to
understand the direct correlations between board female and dividend policy and BFM and control factors.
Refer to Model for the moderating (wedge) influence on the correlations between board females and dividend

policy.
Table 7: Regression Model

Variable Coef. Std. Err. T P>|t|
BFM -.0681228 .0371831 -1.83 0.067
WEDGE -.0321285 .0177849 -1.81 0.071
BFM*WEDGE .0941758 .0137641 6.84 0.000
ROE .0024881 .0005689 4.37 0.000
R-squared 0.0830

Prob > chi2 0.000

Notes: * = significant at 10%, ** = significant at 5% and *** = significant at 1%.

Wei et al. (2011) in China and Faccio et al. (2001) in East Asia corroborate this negative connection. As
a result of the tobit results, BFM in Turkey may be intensified by providing lower dividends to minority
investors following the principal-principal conflict. Generally , the data demonstrate that female board
membership has no influence on whether or not ISE companies pay dividends, but it does cause them to pay
lower dividends. As a result, we agree to the degree that BFM (via share ownership and board involvement)
negatively influences Turkish dividend policy. Nonetheless, given Turkish BFM's non-significant influence on
the probability of paying dividends, the proof for the dividend expropriation argument for BFM is weak — if the
dividend expropriation argument holds for BFM, their control ought to have a significant and negative effect on
the outcome of paying dividends, and the outcomes of this research are comparable to those of Al-Najjar and
Kilincarslan (2016).

The direct model demonstrates that board diversity, FDs, and control factors predicted the results
reported in Table 7. 037 percent of the dividend policy's variance (Model). The Model's regression findings
show that four of the four direct correlations examined are significant at the 1 percent level. Two more
relationships are statistically significant at the 5 percent and 10 percent levels, correspondingly.

Even if the impact is favorable (t = -6.84, p = 0.000), the wedge's moderating influence on FDs have a
lesser and more meaningful influence. A few earlier research has supported this association. Ye et al. (2019),
Al-Rahahleh (2017), and Byoun et al. (2016), report that an insignificant association linking the diversity of
board gender and dividend issuance. Their results also support the concept of outcome hypothesis that states that
dividend issuance is directly proportional to the company's leadership in place. Bernile et al. (2018) give same
findings for general variation of board involving gender in combination with other diversity features. However,
the findings support the hypothesis 2.
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6. CONCLUSIONS

Our study's findings are compelling in that board demographics proxied by women directors diminish
Type 1l Agency Problems by hiring robust monitoring mechanisms, which correspond with agency-dependency
theory. Due to the lack of a robust CGC in the Turkish environment, our research adds to our comprehension of
the consequences of the control-ownership wedge on consumers' need for strong monitoring functions,
particularly in emerging countries. Our findings back with the core hypothesis and stream of data from control-
ownership wedge research, namely that the control-ownership wedge has a negative impact on board
demographics and audit quality. That is to say, the control-ownership wedge reduces clients' desire for robust
monitoring functions, detrimental to minority stakeholder. As a result, considerable effort toward enacting the
CGC to discuss the specific characteristics of control-ownership wedge firms is still necessary. The study
eliminates 130 non-financial institution organizations and 145 enterprises from the sample that lack data and
detailed information about the research variables.

Author Contribution Rate Statement
The entire study was prepared jointly by the authors.

Conflict Statement
There is no conflict of interest between the authors in the study.

Statement of Support
No support was received from any institution for this study.

KAYNAKCA

Abdullah, Shamsul N, Ku Nor Izah Ku Ismail, and Lilac Nachum. 2016. "Does Having Women on Boards Create Value? The
Impact of Societal Perceptions and Corporate Governance in Emerging Markets." Strategic Management Journal 37(3):
466-76.

Adams, Renée, Daniel Ferreira, and Daniel Ferreira. 2008. "Women in the Boardroom and Their Impact on Governance and
Performance." (October).

Adaoglu, Cahit. 1999. "Regulation Influence on the Dividend Policy of the Istanbul Stock Exchange (ISE) Corporations.”
Istanbul Stock Exchange Review 3(11): 1-20.

Adaoglu. 2000. “Instability in the Dividend Policy of the Istanbul Stock Exchange (ISE) Corporations: Evidence from an
Emerging Market." Emerging Markets Review 1(3): 252—70.

Ain, Qurat Ul et al. 2021. "Board Gender Diversity and Dividend Policy in Chinese Listed Firms." SAGE Open 11(1).

Aivazian, Varouj, Laurence Booth, and Sean Cleary. 2003. "Dividend Policy and the Organization of Capital Markets." Journal
of Multinational Financial Management 13(2): 101-21.

Al-Amarneh, Asmaa, and Hdeel Yaseen. 2014. "Corporate Governance and Dividend Policy in Jordan." International Journal of
Economics and Finance 6(4): 210-19.

Al-Najjar, Basil, and Erhan Kilincarslan. 2016. "The Effect of Ownership Structure on Dividend Policy: Evidence from Turkey."
Corporate Governance (Bingley) 16(1): 135-61.

AMEDI, Ari Muhammad Rashid, and Aree MUSTAFA. 2020. "The Relationship Between Board Characteristics and Corporate
Dividend Policy: Evidence From Jordan." Muhasebe ve Finans Incelemeleri Dergisi 1: 1-9.

Ararat, Melsa, Mine Aksu, and Ayse Tansel Cetin. 2015. "How Board Diversity Affects Firm Performance in Emerging Markets:
Evidence on Channels in Controlled Firms." Corporate Governance: An International Review 23(2): 83-103.

Bae, Sung C, Kiyoung Chang, and Eun Kang. 2012. "Culture, Corporate Governance, and Dividend Policy: International
Evidence." Journal of Financial Research 35(2): 289-316.

Ben-Nasr, Hamdi. 2015. "Government Ownership and Dividend Policy: Evidence from Newly Privatized Firms." Journal of
Business Finance and Accounting 42(5-6): 665—704.



12

THE IMPACT OF FEMALE DIRECTOR ON DIVIDEND PAYOUT: CONTINGENT ON CONTROL-OWNERSHIP WEDGE

Bernardi, Richard A, and Donald F Arnold Sr. 1997. "An Examination of Moral Development within Public Accounting by
Gender, Staff Level, and Firm." Contemporary Accounting Research 14(4): 653-68.

Bradford, William, Chao Chen, and Song Zhu. 2013. "Cash Dividend Policy, Corporate Pyramids, and Ownership Structure:
Evidence from China." International Review of Economics & Finance 27: 445-64.

Brav, Alon, John R Graham, Campbell R Harvey, and Roni Michaely. 2005. "Payout Policy in the 21st Century." Journal of
financial economics 77(3): 483-527.

Brennan, M. 1970. "Taxes, Market Valuation and Financial Policy." National Tax Journal 23(4): 417-29.

Byoun, Soku, Kiyoung Chang, and Young Sang Kim. 2016. "Does Corporate Board Diversity Affect Corporate Payout Policy?"
Asia-Pacific Journal of Financial Studies 45(1): 48—101.

Chen, Jie, Woon Sau Leung, and Marc Goergen. 2017. "The Impact of Board Gender Composition on Dividend Payouts."
Journal of Corporate finance 43: 86-105.

Croson, Rachel, and Uri Gneezy. 2009. "Gender Differences in Preferences.” Journal of Economic Literature 47(2): 448-74.

Dargnies, Marie-Pierre. 2012. "Men Too Sometimes Shy Away from Competition: The Case of Team Competition."
Management Science 58(11): 1982-2000.

Davies, Lord of Abersoch. 2011. "Women on Boards February 2011." Www.Gov.Uk/Government/Upload (February): 1-40.
www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment data/file/3170/11-745-women-on-boards.pdf.

Easterbrook, Frank H. 1984. "Two Agency-Cost Explanations of Dividends." The American Economic Review 74(4): 650-59.

Elton, Edwin J., and Martin J. Gruber. 1970. "Marginal Stockholder Tax Rates and the Clientele Effect.” The Review of
Economics and Statistics 52(1): 68.

Faccio, Mara, Maria Teresa Marchica, and Roberto Mura. 2016. "CEO Gender, Corporate Risk-Taking, and the Efficiency of
Capital Allocation." Journal of Corporate Finance 39: 193-209.

Fama, Eugene F, and Michael C Jensen. "By And." XXVI(June 1983).

Gomes Almeida, Luis Antonio, Elisabeth Teixeira Pereira, and Fernando Oliveira Tavares. 2015. “Determinants of Dividend
Policy: Evidence from Portugal.” Review of Business Management 17(54): 701-19.

Grossman, Sanford J, and Oliver D Hart. 1986. "The Costs and Dividends of Ownership : A Theory of Vertical and Lateral
Integration A Theory of Vertical and Lateral Integration."”

Gul, Ferdinand A, Bin Srinidhi, and Anthony C Ng. 2011. "Does Board Gender Diversity Improve the Informativeness of Stock
Prices?" Journal of accounting and Economics 51(3): 314-38.

Gyapong, Ernest, Reza M Monem, and Fang Hu. 2016. "Do Women and Ethnic Minority Directors Influence Firm Value?
Evidence from Post-apartheid South Africa." Journal of Business Finance & Accounting 43(3—4): 370-413.

Hillman, A M Y J, and Christine Shropshire. 2007. "ORGANIZATIONAL PREDICTORS OF WOMEN ON CORPORATE
BOARDS." 50(4): 941-52.

Huang, Jiekun, and Darren J Kisgen. 2013. "Gender and Corporate Finance: Are Male Executives Overconfident Relative to
Female Executives?" Journal of financial Economics 108(3): 822—39.

Izmen, Umit. 2003. "Instituting Corporate Governance in Family-Owned Firms in Turkey." In Search of Good Directors: A
Guide to Building Corporate Governance in the 21 st Century 3: 323-32.

Jensen, Michael C. 2009. "Agency Costs of Free Cash Flow, Corporate Finance, and Takeovers." Corporate Bankruptcy: 11-16.

Joecks, Jasmin, Kerstin Pull, and Karin Vetter. 2013. "Gender Diversity in the Boardroom and Firm Performance: What Exactly
Constitutes a 'Critical Mass?™" Journal of business ethics 118(1): 61-72.

De Jonge, Alice. 2014. "The Glass Ceiling That Refuses to Break: WWomen Directors on the Boards of Listed Firms in China and
India." In Women's Studies International Forum, Elsevier, 326-38.

Kanter, Rosabeth Moss. 1977. "Some Effects of Proportions on Group Life." In The Gender Gap in Psychotherapy, Springer, 53—
78.



MUHASEBE VE FiINANS INCELEMELERI DERGisi 6, 1 (2023) 1-14 13

Kazmierska-Jozwiak, Bogna. 2015. "Determinants of Dividend Policy: Evidence from Polish Listed Companies." Procedia
Economics and Finance23(October 2014):47377.

Kramer, Vicki W, Alison M Konrad, Sumru Erkut, and Michele J Hooper. 2006. Critical Mass on Corporate Boards: Why Three
or More Women Enhance Governance. Wellesley Centers for Women Wellesley, MA.

Kristie, James. 2011. "The Power of Three." Dir. Boards 35(5): 22-32.

Lang, Larry H.P., RenéM M. Stulz, and Ralph A. Walkling. 1991. "A Test of the Free Cash Flow Hypothesis. The Case of
Bidder Returns.” Journal of Financial Economics 29(2): 315-35.

Levit, Doron, and Nadya Malenko. 2016. "ScholarlyCommons The Labor Market for Directors and Externalities in Corporate
Governance The Labor Market for Directors and Externalities in Corporate Governance." 71: 775-808.

Lie, Irene, Mei Fong, and James Roumasset. 1980. “Fama (1980).”

Litov, Lubomir P., Patrick Moreton, and Todd R. Zenger. 2012. "Corporate Strategy, Analyst Coverage, and the Uniqueness
Paradox.” Management Science 58(10): 1797-1815.

Litzenberger, Robert H., and Krishna Ramaswamy. 1979. "The Effect of Personal Taxes and Dividends on Capital Asset Prices.
Theory and Empirical Evidence." Journal of Financial Economics 7(2): 163-95.

Liu, Chelsea. 2018. "Are Women Greener? Corporate Gender Diversity and Environmental Violations." Journal of Corporate
Finance 52: 118-42.

Manneh, Marwan Butros Abu. 2014. "Determinants of Dividend Policy : Evidendce from Non-Financial Companies Listed on
Abu Dhabi Securities Exchange ( ADX)." Thesis: 1-160.

McGuinness, Paul B, Kevin C K Lam, and Jodo Paulo Vieito. 2015. "Gender and Other Major Board Characteristics in China:
Explaining Corporate Dividend Policy and Governance." Asia Pacific Journal of Management 32(4): 989-1038.

Menozzi, A, M Urtiaga, D Vannoni, and Political Connections Board Composition. 2021. "Performance in State-Owned
Enterprises, Industrial and Corporate Change, 21, 3."

Mustafa, Adeel, Abubakr Saeed, Muhammad Awais, and Shahab Aziz. 2020. "Board-Gender Diversity , Family Ownership , and
Dividend Announcement : Evidence from Asian Emerging Economies."

Mustafa, Aree S, Ayoib Che Ahmad, and Sitraselvi Chandren. 2017. "Board Diversity and Audit Quality: Evidence from
Turkey." Journal of Advanced Research in Business and Management Studies 6(1): 50-60.

MUSTAFA, Aree Saeed, Sitraselvi A/P CHANDREN, and Ayoib B Che-AHMAD. 2018. "Does Having Women on Boards
Improve Monitoring Role: The Impact of Control - Ownership Wedge in Turkey." Journal of Public Administration,
Finance & Law (13): 65-77.
http://search.ebscohost.com/login.aspx?direct=true&db=aph&AN=132352466&site=ehost-live.

Mustafa, Aree Saeed, Ayoib Che-Ahmad, and Sitraselvi Chandren. 2018. "Board Diversity, Audit Committee Characteristics and
Audit Quality: The Moderating Role of Control-Ownership Wedge." Business and Economic Horizons 14(3): 587-614.

Naser, Kamal, Rana Nuesibeh, and Wojoud Rashed. 2013. "Managers ’ Perception of Dividend Policy: Evidence from
Companies Listed on Abu Dhabi Securities Exchange.” Issues in Business Management and Economics 1(1): 1-12.

Niederle, Muriel, and Lise Vesterlund. 2007. “Do Women Shy Away from Competition? Do Men Compete Too Much?” The
quarterly journal of economics 122(3): 1067-1101.

Van Pelt, Thomas. 2013. “The Effect of Board Characteristics on Dividend Policy.” Unpublished working paper: 1-62.

La Porta, Rafael, Florencio Lopez-de-Silanes, Andrei Shleifer, and Robert W Vishny. 1996. Trust in Large Organizations.
National Bureau of Economic Research Cambridge, Mass., USA.

Pucheta-Martinez, Maria Consuelo, and Inmaculada Bel-Oms. 2016. “The Board of Directors and Dividend Policy: The Effect of
Gender Diversity.” Industrial and Corporate Change 25(3): 523-47.

Ranti, Uwuigbe Olubukunola. 2013. “Determinants of Dividend Policy: A Study of Selected Listed Firms in Nigeria.” Manager
(17): 107-109.

Rozeff, Michael S. 1982. “Growth, Beta and Agency Costs as Determinants of Dividend Payout Ratios.” Journal of financial
Research 5(3): 249-59.

Saeed, Abubakr, Yacine Belghitar, and Amna Yousaf. 2016. “Firm-Level Determinants of Gender Diversity in the Boardrooms:



14

THE IMPACT OF FEMALE DIRECTOR ON DIVIDEND PAYOUT: CONTINGENT ON CONTROL-OWNERSHIP WEDGE

Evidence from Some Emerging Markets.” International Business Review 25(5): 1076-88.

Sarhan, Ahmed A., Collins G. Ntim, and Basil Al-Najjar. 2019. “Board Diversity, Corporate Governance, Corporate
Performance, and Executive Pay.” International Journal of Finance and Economics 24(2): 761-86.

Shleifer, Andrei, and Robert W Vishny. 1997. “A Survey of Corporate Governance.” The journal of finance 52(2): 737-83.

Sindhu, Muzammal Ilyas. 2014. “Relationship between Free Cash Flow and Dividend: Moderating Role of Firm Size.” Research
Journal of Finance and Accounting 5(5): 16-23.

Spangler, Eve, Marsha A Gordon, and Ronald M Pipkin. 1978. “Token Women: An Empirical Test of Kanter’s
Hypothesis.” American Journal of Sociology 84(1):160—70.

Tal, TURKIS H Capi. 2018. “Turki Sh Capi Tal m Ar k et s Assoc i at i On.” www.tspb.org.tr.

Trinh, Vu Quang. 2021. “Boardroom Gender Diversity and Dividend Payout Strategies : Effects of Mergers Deals.” (June 2020):
6014-35.

Van Uytbergen, Steve, and Frederiek Schoubben. 2015. “The Effect of Gender Diversity on Corporate Cash Policy.” In Annual
Conference EUROPEAN FINANCIAL MANAGEMENT, Date: 2015/06/24-2015/06/27, Location: Amsterdam, The
Netherlands,.

Yurtoglu, Burcin. 2003. Corporate Governance and Implications for Minority Stakeholder in Turkey. Discussion paper.



2018

MUHASEBE VE FiNANS

INC

MUFIDER, 6, 1(2023), 15— 27

EKONOMI POLITiKA BELIRSIiZLiGi VE GETIiRi-VOLATILITE iLiSKiSi: GELiSMi$

ULKE BORSALARINDAN KANITLAR*

THE RELATIONSHIP BETWEEN ECONOMIC POLICY UNCERTAINTY AND INCOME-
VOLATILITY: EVIDENCE FROM DEVELOPED COUNTRY EXCHANGES

Serkan KAYA @ Murat KAYA ®, ismail CELIK ©

a**

Sorumlu Yazar, Bilim Uzmani,

Burdur Mehmet Akif Ersoy Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,

srknkay69@gmail.com, ORCID: 0000-0003-1991-0699
® Do¢. Dr., Burdur Mehmet Akif Ersoy Universitesi, mkaya@mehmetakif.edu.tr, ORCID: 0000-0002-5988-0773
¢ Prof. Dr., Burdur Mehmet Akif Ersoy Universitesi, ismailcelik@mehmetakif.edu.tr, ORCID: 0000-002-6330-

754X

MAKALE BILGILERIi

OZET

Makale Tarihgesi.:
Gonderilme Tarihi 16.11.2022
Diizenleme 19.12.2022

Kabul Tarihi 15.01.2023

Anahtar Kelimeler: Ekonomi
Politika Belirsizligi, Getiri,
Volatilite, GARCH

Jel Kodlari: C32, D81,G15

MAKALE TURU

BENZERLIK/ PLAGIARISM
Ithenticate: %10

Bu ¢alismada, 01/11/2016 - 01/11/2021 tarihleri arasinda ABD Ekonomi Politika
Belirsizlik Endeksinin (EPU) se¢ilmis bazi gelismis iilke borsalaruimin getiri ve
volatiliteleri iizerindeki etkilerinin belirlenmesi amaclanmistir. Bu ama¢la DOW
JONES(ABD), FTSE(ENG), DAX(GER), NIKKEI(JPN) ve ABD EPU endeksleri
arasmdaki iliski GARCH modeli kullanmilarak analiz edilmistir. GARCH (1,1)
modelinden elde edilen bulgulara gére, ortalama denkleminde bulunan
Belirsizlik Endeksi, NIKKEI endeksi hari¢ olmak iizere diger endekslerde diisiik
degerler almis olmakla birlikte istatistiki olarak anlamli ¢ikmustir. Varyans
denkleminde yer alan Belirsizlik Endeksi ise tiim degiskenlerde diisiik degerli
olsa da istatistiki olarak anlamli ¢cikmustir. Belirsizlik Endeksinin hem ortalama
hem de varyans denklemlerinde anlamli olmast Belirsizlik Endeksinin analize
dahil edilen iilkelerin borsa endeks getiri ve volatilitelerini etkiledigini
gastermektedir.

ARTICLE INFO

Article history:
Received 16.11.2022
Revised 19.12.2022
Accepted 15.01.2023

Keywords: Economic Policy
Uncertainty, Return,
Volatility, GARCH.

Jel Codes: C32, D81, G15

ABSTRACT

In this study, it is aimed to determine the effects of the US Economic Policy
Uncertainty Index (EPU) on the returns and volatility of selected developed
country stock markets between 01/11/2016 - 01/11/2021. For this purpose, the
relationship between DOW(US), FTSE(ENG), DAX(GER), NIKKEI(JPN) and US
EPU indices was analyzed using the GARCH model. According to the findings
obtained from the GARCH (1,1) model, the Uncertainty Index in the mean
equation was statistically significant, although it had low values in other indices
except for the NIKKEI index. The Uncertainty Index, which is included in the
variance equation, was statistically significant even though it was low in all
variables. The fact that the Uncertainty Index is significant in both the mean and
variance equations shows that the Uncertainty Index affects the stock index
returns and volatility of the countries included in the analysis.

APA STILi KAYNAK KULLANIMI: Kaya, S. , Kaya, M. & Celik, I. (). EKONOMI POLITIKA BELIRSIZLIGi ve GETIRI-
VOLATILITE ILISKIST: GELISMIS ULKE BORSALARINDAN KANITLAR . Muhasebe ve Finans Incelemeleri Dergisi ,6(1)
, 15— 27 . DOI: 10.32951/mufider.1205714



16 EKONOMI POLITIKA BELIRSIZLiGi VE GETIiRi- VOLATILITE LiSKisSi

1. GIRIS

Giliniimiizde teknolojik gelismeler ve kiiresellesme, sosyal ve ekonomik agidan yasam kosullarini
etkilemis ayrica karar verme siirecleri daha karmasik hale gelmistir. S6z konusu degisimler ve artan karmasiklik
sonucu ortaya ¢ikan belirsizlik, ekonomik kararlara iligkin politikalarda kendini gostermektedir (Al-Thageb ve
Algharabali: 2019: 1-3). Bu agidan degerlendirildiginde belirsizlik, ozellikle yatirima iliskin karar verme
stireglerinden 6nce “bekle ve gor” yaklasimi ile hareket etmeye yol agmaktadir. Ayrica belirsizlik, igletmeciler
ve tiiketiciler agisindan bor¢lanma maliyetlerinin artmasina neden olarak ekonomik performansi olumsuz yonde
etkilemektedir (Akkus, 2017: 27). Bunun yanisira ekonomik politika yapicilarinin kararlarindaki belirsizlik ise,
daha kitlesel etkilere neden olarak ekonomik birimlerin, birikim, tiiketim, tasarruf ve bor¢ vermeye iliskin
kararlarint olumsuz olarak etkilemektedir (Wu vd., 2016: 109). Ekonomi alanindaki belirsizliklerin biiyiik
cogunlugu finansal otoritelerin aldiklar1 ya da alamadiklar1 kararlardan kaynaklanmaktadir. Ekonomik
belirsizlik gelecekteki olasi sonuglar1 ve bunlarin ger¢eklesme olasiliklarini belirleyememenin ortaya ¢ikardigi
korkuyu yansitmaktadir. Son yillarda ekonomi politika belirsizliginin 6l¢limiine yonelik farkli yontemler
gelistirilmistir. Bu endekslerden birisi olan ekonomi politika belirsizlik endeksi (EPU); Baker, Bloom ve Davis
(2016) tarafindan gelistirilen ve medya igeriginin analizine dayanan bir endeks modelidir. EPU endeksi hem
maliye hem de para politikast eylemlerinden kaynaklanan belirsizligi belirlemeye odaklanmaktadir. EPU
endeksinin ardindaki ana fikir, ekonomik belirsizligin medyada yer alma orani arttik¢a belirsizligin de artacagi
diisiincesidir. Bu yoniiyle ele alindiginda EPU, belirsizlik seviyesini yiikselttigi varsayilan konularin medyada
yer almasina dayali olarak politika belirsizligini 6lgmeye yonelik oncii bir girisimdir (Cizmesija vd. 2017: 564).
Ekonomi politika belirsizligi kavrami, yeni ekonomi politikalarinin 6zel sektor ve ekonomi iizerindeki
bilinmeyen etkisinden kaynaklanan belirsizligi ifade etmektedir (Akdag, 2020: 139). Ekonomik belirsizligin
cesitli kaynaklardan, 6rnegin gelecekteki hisse senedi getirilerinden, gelecekteki hisse senedi fiyatlarindan ve
enflasyonist belirsizlikten kaynaklandigi 6ne siiriilmektedir (Colombo, 2013: 39). Artan belirsizlik seviyeleri
piyasadaki firmalarin yatinm kararlarim geciktirmesine neden olmakla kalmamakta, ayn1 zamanda 6n harcama
modellerinin tersine ¢evrilmesine neden olmaktadir (Leduca ve Liu, 2016: 20). Ekonomi politika belirsizligi
(EPU) ile ekonomik faaliyetler arasindaki etkilesime odaklanarak bu konu ile ilgili aragtirmalar yapilmistir
(Colombo, 2013: 39-40).

Son yasanan finansal krizin ve ABD’de artan partizan politika anlagsmazliklarinin ardinda, oncelikle
ekonomik politikalar ve finansal kararlarla ilgili belirsizlikler yer almaktadir (Baker, Bloom ve Davis, 2016:
1593). Artan issizlik ve gelir esitsizligi gibi konularin yaninda, doviz kuru ve petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar
gelismis tlkelerin borsa endekslerinde volatiliteye neden olmaktadir. Ekonomiler icin, siyasi boliinme,
kutuplagmalar, hiikiimet harcamalar1, politikalar ve enerji krizleri belirsizlikte artisa yol acan baslica faktorlerdir
(Baker ve Bloom, 2013: 1-15). Firmalarin borglanma maliyetlerinin artmasindan dolayr yiikksek EPU
donemlerinde daha tutarli politikalar uyguladiklar1 goriilmektedir (Goniil, Durnev ve Qian, 2017: 2523). Bu
nedenle firmalarin ya da sirketlerin, daha az sermaye harcadiklari (Giilen ve Iyon, 2016: 525), daha az halka arz
gerceklestirdikleri, daha az birlesme ve satin alma faaliyetleri ve daha muhafazakar 6deme politikalar
uyguladiklar goriilmektedir. Tiiketici ve yatirimcilar arasinda belirsizlik algisi ekonomik toparlanmay1 ve
biiylimeyi engelleyebilmektedir. Geligmis iilkelerde borsa endekslerinde belirsizlik algisi olustugunda, harcama
ve yatirima iligkin karar almaktan vazgecilmektedir. Bu nedenle yatirimcilarin alim satim davraniglari
gelecekteki ekonomik politikalarla iliskili olmaktadir. EPU, yatinmin geri dondiirelemezligi nedeniyle ihtiyati
gecikmeleri tetikleyerek kurumsal yatirimlari azaltabilmektedir (Giilen ve Iyon, 2016: 525).

Ekonomi politika belirsizligi belirli degiskenlere sinirlamalar getirmekte, dolayisiyla yiiksek belirsizlik
seviyesine bagli olarak ekonomik aktivite ve karar vermede gecikmelere neden olmaktadir. Bu gecikmelerle
birlikte, daha 6nceden Ongoériildiigiinde, ekonomik belirsizlikte herhangi bir degisiklige verilen tepkiler zayif
kalmaktadir (Aruri vd., 2014: 1822). Gelismis tlilkelerdeki borsa endeksleri, petrol fiyatlar1 (Kang ve Ratt , 2013:
314), dijital para birimleri (Demir vd. 2018: 145), issizlik (Caggiano vd., 2017: 31) hisse senetleri (Bali vd.,
2017: 471), piyasa performansi (Carhart, 2012:57), doviz kurlar1 (Rossi, 2017: 41) ve diger makroekonomik
faktorler, ekonomi politika belirsizligini etkilemektedir.

Gelismekte olan piyasalarda, sermaye hareketlerinin artmasinda ¢esitli etkenler rol oynamaktadir.
Sermaye hareketlerinin etkilendigi itici ve c¢ekici faktorler bulunmaktadir. En 6nemli itici faktdrler arasinda,
gelismis tlkeler tarafindan uygulanan para politikalar, likidite fazlaligi, faiz oranlarindaki degisimler, pay
senedi piyasalarinin performanslari, riskten korunma ve uluslararasi 6lgekli ekonomik krizler gelmekte olup
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ekonomi politika belirsizlikleri de sermaye hareketlerini etkilemektedir (Milesi-Ferretti ve Tille, 2011: 289).
Uluslararas1 Finans Enstitiisti’niin (IIF) 2021 yil1 ocak ay1 verilerine gore, 53,5 milyar ABD dolan tutarindaki
portfoy yatirrmi gelismekte olan {ilkelerde gergeklesmistir. Bu yatirimlarinin 9,4 milyar ABD dolarlik kismi
pay senedi piyasalarinda, 44,2 milyar ABD dolarlik kismi ise i¢ borglanma araglarinda gergeklestirilmistir
(Institute of International Finance, 2021: 1). COVID-19 Pandemisine bagl olarak, 6zellikle gelismis tilkelerde
ortaya ¢ikan parasal geniglemeler sonucu uluslararasi likiditenin ve yatirimer istahinin artmasina bagli olarak,
ilerleyen siirecte gelismekte olan iilke piyasalarindaki portfdy yatinmlarinin devam edecegi beklenmektedir.
Risk ve getirinin yan1 sira; biiylime oranlari, Merkez Bankasinin déviz rezervleri, yabanci bankacilik sisteminin
genel durumu, faiz oranlari, tahvil, déviz kurlarindaki istikrar, genel makroekonomik istikrar ve hisse senedinin
likiditesi gibi degiskenler de portfoy yatirimlari igin belirleyici olabilmektedir (Krugman ve Obstfeld, 2009:
192). Bunlara, ekonomi politika belirsizligi ile global belirsizlik de eklenebilmektedir (Schmidt ve Zwick ,
2015: 343).

Bu calismada, ekonomik politika belirsizliginin gelismis iilke borsalarinin getiri ve volatiliteleri
iizerindeki etkisi incelenmektedir. Calismada gelismis iilkeler olarak nitelendirilen iilkeler; ABD, Ingiltere,
Almanya ve Japonya’dir.

Caligmanin amaci gelismis llke borsa endeksleri ile EPU arasindaki iligkiyi tespit etmek ve ekonomik
politika belirsizliginin yatirrmei davraniglar iizerindeki etkilerinin belirlenmesine yardimc1 olmaktir. Caligsmada
ABD ekonomik politika belirsizliginin kullanilmasinin temel nedeni, kiiresel ekonomilerde meydana gelen
olumlu yada olumsuz dalgalamalarin temelinde ABD’in kiiresel ekonomilerde belirleyici bir statiiye sahip
olmasi ve diger iilkelere karsi uyguladigi yaptirimlar, ticaret iligkileri ve diger ililke ekonomilerine olan
etkileridir.

Caligmanin bundan sonraki boliimlerinde dncelikle konuya iligkin literatiir sunulacak olup sonrasinda ise
sirasiyla aragtirma metodoloji ve uygulama sonuglar1 aktarilmaya galisilacaktir.

2. LITERATUR ARASTIRMASI

Ekonomi politika belirsizliginin iilke borsalar iizerindeki etkisini inceleyen ¢alismalardan bazilarina
iligkin 6zet bilgiler asagida sunulmustur.

Baker ve Bloom (2013), 1960’lardan bu yana ABD’de EPU endeksindeki artisi agiklamaya calistiklar
aragtirmalarinda, son yillardaki belirsizlik artisini iki ana faktére baglamislar ve bunlarin; genel ekonomide

hiikiimet harcamalariin artan rolii ile siyasi bdliinme ve kutuplasma oldugu sonucuna ulasmiglardir (Baker ve
Bloom, 2013:1-15).

Jones ve Olsaon (2013), 1985-2011 yillar1 arasinda belirsizlik ve enflasyon verilerini kullanarak, DCC-
GARCH modelini ¢alistirdiklari arastirmalarinda belirsizlik ve enflasyon arasindaki zamanla degisen korelasyon
iligkisini ortaya koymaya ¢aligmiglardir. Caligmadan elde edilen bulgulara gore; belirsizlik kosullu varyans
katsayisinin enflasyon katsayisi iizerinde istatistiki agidan anlamli ve olumsuz bir etkisi bulunmaktadir. Ancak
DCC-GARCH modelinin sonuglar1 varyans katsayisinin belirsizlik seviyesi iizerinde istatistiksel olarak pozitif
bir etkiye sahip oldugunu gostermistir. Belirsizlik ve enflasyon arasindaki iliskide, DCC-GARCH modeli
ciktilari, korelasyonun stirekli olarak negatif bir etkiye sahip oldugunu ifade etmektedir (Jones ve Olson, 2013:
33-38).

Bekaert vd. (2013), caligmalarinda 1990-2007 yillar1 arasindaki krizleri ve ani dalgalanmalara yol agan
soklart incelemiglerdir. Bu amagla ¢alismada, bir vektor-otoregresif ¢erceve olusturularak risk, belirsizlik ve
para politikasi arasindaki dinamik baglantilar karakterize edilmeye ¢aligilmistir. Analiz bulgularina gore, gevsek
para politikasinin gelecekte risk istahini arttirdigi, etkisinin iki yildan fazla siirdiigii ve yaklasik dokuz ay sonra
onemli olmaya bagladig: tespit edilmistir. Ayrica mevcut makroekonomik modellerde para politikasi aktarim
mekanizmasinin eksik oldugu belirlenmistir. Para politikasinin riskten kaginma {izerindeki etkisi, yliksek
frekansli verilerin kullanildigi regresyonlarda da tespit edilmistir (Bekaert vd., 2013: 771-788).

Caggiano ve Castelnuovo (2014), calismalarinda 1962-2012 yillari arasindaki igsizlik orani ve ekonomik
politika belirsizligi arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Analiz bulgularina gore; belirsizligin issizlik {izerindeki
etkisinin Onceki ¢aligmalarda tahmin edilenden daha Onemli oldugu ve EPU’nun o6zellikle durgunluk
donemlerinde issizlik {izerindeki oynakligi 6nemli 6l¢iide arttirdig1 tespit edilmistir. Ayrica resesyonlar sirasinda
igsizlikteki artig1 anlamak i¢in belirsizlik soklarinin para politikasi soklarindan daha 6nemli olabilecegi bulgusu
elde edilmistir (Caggiano ve Castelnuovo, 2014: 78-92).


https://academic.oup.com/economicpolicy/article-abstract/26/66/289/2918382
https://www.iif.com/Research/Capital-Flows-and-Debt/Capital-Flows-Tracker/lapg-7321/2
http://196.223.158.148/handle/123456789/1374
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0264999314004040
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Karnizova ve Li (2014), caligmalarinda 1985-2013 yillar1 arasindaki ekonomik politika belirsizligi EPU
ve gazete tabanli bileseni olan ENEWS’in ABD’deki resesyonlar iizerindeki etkisini incelemislerdir. Analiz
bulgularma gore, EPU endeksinin resesyonlar1 tahmin giicline sahip oldugu ve gelecekteki durgunluklar tahmin
etmek i¢in kullanilabilecegi ayrica ENEWS endeksinin uzun dénemde ABD durgunluklarini tahmin etmede
giiclii bir tahminci olabilecegi ifade edilmistir (Karnizova ve Li, 2014: 261-265).

Leduca ve Liu (2016), caligmalarinda 1983-2013 yillan arasi issizlik, enflasyon, faiz orani ve belirsizlik
arasindaki iligskileri VAR modeli ile incelemislerdir. Analiz bulgularina gére, EPU endeksinin hem enflasyon
hem de iiretim ile negatif korelasyona sahip oldugu tespit edilmistir (Leduca ve Liu, 2016:21-23).

Kido (2016), calismasinda ABD ekonomik politika belirsizlik sokunun reel efektif doviz kurlart
iizerindeki yayilimini analiz etmek igin, 2000-2014 yillar1 arasindaki EPU endeksinin aylik verilerini ve
GARCH modelini kullanmistir. Analiz bulgularinda yiiksek getirili para birimlerinin getirileri analiz edilen
donem boyunca siirekli negatifken, ABD EPU ile Japon yeninin getirileri arasindaki korelasyonun pozitif
oldugu belirlenmistir. Bu durum, ABD EPU diisiik kaldiginda, yiiksek getirili para birimlerinin deger kazanma
ve Japon yeninin deger kaybetme egiliminde oldugunu gostermektedir (Kido, 2016:50-52).

Yin ve Zhang (2017), ¢aligmalarmda 2006 ile 2017 donemi arasinda Cin’de EPU ile doviz kuru
arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir. Iliskinin tespiti icin Granger nedensellik testi uygulanmis olup analiz
bulgularma gore, Cin’de ekonomi politika belirsizligi ve doviz kuru arasinda ¢ift tarafli nedensellik oldugu
belirlenmistir (Yin ve Zhang, 2017: 35-39).

He ve Niu (2017), ekonomik politika belirsizliginin banka degerlerine etkisini inceledikleri
caligmalarinda, 1990°dan 2015°e kadar ABD’deki holdinglerin iiger aylik hisse senedi verilerini kullanmiglardir.
Analiz bulgularina gére EPU’nun banka degerleri tizerinde olumsuz etkilerinin oldugu ayrica EPU’nun banka
kredi biiylimesinin azalmasina neden olarak banka degerlerinin diigmesine yol actig1 tespit edilmistir (He ve
Niu, 2017: 345-349).

Fang vd. (2018), altin vadeli islem piyasa oynakligimi tahmin etmede kiiresel ekonomik politika
belirsizliginin 6nemini inceledikleri ¢alismalarinda, 2001-2017 yillar1 arasindaki COMEX ile GEPU verilerini
kullanmiglardir. GARCH-MIDAS analizi bulgulari, gelecege yonelik politikalardaki degisikliklerin kisa vadede
altin fiyatlartm hem getiri hem de volatilite agisindan etkiledigini gostermektedir. Ayrica bulgular GEPU'nun
altin vadeli islem piyasasinin oynaklig1 tizerinde olumlu ve énemli bir etkiye sahip oldugunu gdstermekte olup
GEPU'nun kiiresel altin vadeli islem piyasasinin zamanla degisen oynakligini tahmin etmedeki 6nemli roliinii
dogrulamaktadir (Fang vd., 2018: 415-420).

Bahmani-Oskooee ve Maki-Nayeri (2019), calismalarinda ekonomik politika belirsizliginin G-7
iilkelerinin yerli yatirimlart {izerindeki asimetrik etkisini, 1987-2017 yillar1 arasina ait yatinm ve politika
belirsizligi endeksi verilerini kullanarak analiz etmislerdir. Arastirmada ARDL ve NARDL modelleri
kullanilmis olup ARDL analiz bulgularma gore politika belirsizliginin Kanada, Almanya, Italya, Japonya ve
ABD'deki yerel yatinmlar iizerinde kisa vadeli etkilerinin oldugu ancak uzun vadeli etkilerinin olmadig1
belirlenmigtir. NARDL modeli tahmin sonuglarina gore ise, politika belirsizliginin Birlesik Krallik digindaki
tiim iilkelerde 6nemli kisa vadeli etkilere sahip oldugu ve tim G-7 iilkelerinde uzun vadeli etkiler gdsterdigi
belirlenmistir (Bahmani-Oskooee ve Maki-Nayeri, 2019: 685-695).

Hasan vd. (2020), iilkeler arasi hisse senedi piyasasi oynakliklarinda ekonomi politika belirsizliginin
roliinii inceledikleri calismalarinda, 1985-2017 yillart arasina iligkin 13 iilkenin EPU endeksi ve zimni oynaklik
endeksi verileri kullanilmistir. Analiz bulgulari, korku soklarinin iletilmesinde EPU’nun kisa vadede daha
O6nemli olmasina ragmen, uzun vadede de dikkat edilmesi gerektigine dikkat ¢cekmektedir. Bu durum finansal ve
makro belirsizliklerin birleserek korku soklarimin daha uzun vadelere yayilmasina neden oldugunu
gostermektedir (Hasan vd. 2020: 8-12).

3. ARASTIRMANIN METODOLOJISI

3.1 Arastirmanin Amaci

Arastirmanin amaci 01/11/2016 - 01/11/2021 tarihleri arasinda ABD ekonomi politika belirsizlik
endeksinin secilmis bazi gelismis lilke borsalarinin getiri ve volatiliteleri tizerindeki etkilerini ortaya koymaktir.
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Zaman serilerinde degisen varyans problemlerini géz Oniinde tutarak, s6z konusu etkiler GARCH modeli ile
ortaya koyulmaya calisilacaktir.

3.2 Arastirmanin Yontemi

Caligmada, gelismis iilke borsa endeksleri ile ekonomi politika belirsizligi arasindaki iligki, getiri ve
volatilite serilerinin kalin kuyruk o6zelliginden dolayt GARCH (1,1) modeli student-t dagilimi kullanilarak
arastirilmistir.

Finansal varlik fiyatlarinin zaman serisi Ozellikleri, verilerin kosulsuz dagilimi kalin kuyruk ve
ortalamada asir1  zayiflik  (Ieptokurtosis); kosullu varyansin sabit olmaylp zamanla degismesi
(heteroskedasticity); kosullu varyanstaki kiigiik degisiklikleri kiiglik degisikliklerin, biiylik degisiklikleri biiyiik
degisikliklerin izleme Ozellikleri (volatilite kiimelenmesi) dogrusal yapt modelleri ile yakalanamamaktadir
(Kang, 2008: 64). Bu sebeple Engle (1982) tarafindan otoregresif kosullu degisen varyans (ARCH) modeli
gelistirilmigtir. ARCH modeli igin volatilitede otokorelasyon, hata teriminin (u;) kosullu varyansinin (c? veya
ht), karesi alinmig hatanin hemen Onceki degerine bagli olmasina izin verilerek modellenir. Asagida ARCH
altinda kosullu ortalama denklemi Denklem (1)’de gosterilmektedir (Brooks, 2014: 388).

Ve = Bo + B1X1t + B2Xor + B3X3r + PaXar + us ug~N(0,0#) (1)
of = ay + aui_;

Denklem (1)’de verilen model hata varyansinin ARCH(q) modeli olarak bilinecek olan karesel hatalarin
q gecikmelerine bagli oldugu genel duruma kolaylikla genisletilebilir.

0% =ag+auf, + auui_, +azufz +-+ agui, 2)

ARCH modeli 6nceki soklarin karesine bagh oldugu i¢in pozitif ve negatif soklarin oynaklik tizerinde
ayni etkiye sahip oldugunu varsaydigi i¢in kisitlayict bir modeldir. Ayrica yiiksek dereceli ARCH modelleri i¢in
karmagsik hale gelmektedir. Bunlarin yanisira kosullu varyansin davranigini agiklamak igin yalnizca mekanik bir
yol saglamakta olup bu tiir davranislarin olusmasina neyin sebep oldugu hakkinda higbir bilgi vermemektedir.
Ayrica getiri serisine yonelik biiyiik izole soklara yavas tepki verdigi i¢in oynaklig1 asir1 tahmin edebilmektedir
(Tsay, 2005: 86). Gelencksel zaman serileri ve ekonometrik modeller, sabit bir varyans varsayimi altinda
calisirken, Engle'de (1982) tanitilan ARCH siireci, kosullu varyansin, kosulsuz varyansi sabit birakarak ge¢mis
hatalarin bir fonksiyonu olarak zaman i¢inde degismesine olanak saglamaktadir. ARCH siireci, kosulsuz ve
kosullu varyans arasindaki farki, ikincisinin geg¢misteki hatalarin bir fonksiyonu olarak zaman iginde
degismesine izin vererek acik¢a tanimlamaktadir (Bollerslev, 1986: 307-308). ARCH modeli genellikle kosullu
varyans denkleminde nispeten uzun bir gecikme istemekte ve negatif varyans parametresi tahminleriyle ilgili
sorunlardan kaginmak i¢in sabit bir gecikme yapist uygulamaktadir. Bu agidan degerlendirildiginde hem daha
uzun bir hafizaya hem de daha esnek bir gecikme yapisina izin vermek i¢in ARCH modelini genisletmek i¢in
GARCH modeli Bollerslev (1986) tarafindan gelistirilmistir. GARCH (p,q) modeli, kosullu varyansin 6nceki
kendi gecikmelerine bagli olmasina olanak verir. Kosullu varyans denklemi Denklem 3’teki gibi yazilabilir
(Brooks, 2014:392):

of = ag + XL aul; + 25;1 Biot-; ©)


https://books.google.com/books?id=QnG0NAEACAAJ&dq=Analysis+of+Financial+Time+Series.+John+Wiley+%26+Sons,+Inc,+New+Jersey.&hl=tr&sa=X&ved=2ahUKEwjxqIn07qL1AhXURfEDHRIgCisQ6AF6BAgIEAI
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Denklem 3’te verilen modelde sokun kisa donem etkisi ARCH parametresi «; ile sokun uzun donem
etkisi yani GARCH parametresi g; ile temsil edilmektedir. a + f sokun kalicihgm ifade etmektedir.
Denklemde ARCH teriminin gecikme sayisi q ile GARCH teriminin gecikme sayisi p ile gosterilmektedir.
Yukaridaki agiklamaya gore 6rnegin; us'nin kosullu varyansi, u’nin sadece bir donem gecikmeli hata karesi ve
kosullu varyansin bir donem gecikmeli degeri ile agiklanabiliyorsa, bu siire¢ GARCH(1,1) siireci olarak ifade
edilmekte ve Denklem 4°teki gibi gosterilmektedir (Ozdemir Hol ve Akkus, 2021: 325-326):

of = g + ayuf—4 + B10¢_1 4)

P=0 igin siireg ARCH siirecine indirgenmekte ve p=q=0 i¢in de u;beyaz giiriiltiidiir. ARCH isleminde
kosullu varyans yalnizca ge¢mis Ornek varyanslarinin dogrusal bir fonksiyonu olarak belirtilirken, GARCH
islemi gecikmeli kosullu varyanslarin da girmesine izin vermektedir. GARCH modelinin kurulabilmesi i¢in
parametrelerin negatif olmamasi gerekmektedir. a; + f; < 1 ise GARCH (p,q) modeli i¢in genis anlamda
duraganlik saglanabilir (Bollerslev, 1986: 309-310).

3.3 Veri Seti

Caligmada politika belirsizliginin gelismis iilke borsalarinin getiri ve volatiliteleri {izerindeki etkileri
incelenmektedir. Bu amagla DOW JONES (ABD), FTSE (ENG), DAX (GER), NIKKEI (JPN) ve ABD EPU
endekslerine iligkin 01/11/2016 - 01/11/2021 tarihleri arasina ait giinliik veriler kullanilmistir. Calismada
kullanilan endeks getirileri In(Py /Pr1)*100 formiilii kullanilarak hesaplanmis ve endekslere iliskin giinliik fiyat
verileri investing.com web sitesinden, ekonomi politika belirsizligi ise Economic Policy Uncertainty Index veri
tabanindan saglanmustir.

4. ARASTIRMA BULGULARI

Arastirmadan elde edilen bulgular bu baslik altinda sunulmaktadir. Oncelikli olarak borsa endekslerine
iligskin fiyat, logaritmik getiri, fiyatlara ait otokorelasyon fonksiyonlar1 ve dagilim grafikleri sunulmustur.
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Sekil 1. DAX Endeksi Zaman Serisi Grafikleri


https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/0304407686900631

MUHASEBE VE FINANS INCELEMELERI DERGisi, 6, 1 (2023) 1527 21

Sekil 1°’de Almanya DAX endeksine ait fiyat, logaritmik getiri, otokorelasyon fonksiyonlar1 ve dagilim
grafigi sunulmustur. DAX’a ait grafikler incelendiginde, giin sonu verilerinin artan bir trende sahip oldugu
sOylenebilir. DAX fiyat serisi incelendiginde, 2017 yilinda; Almanya segimlerinin yaklagsmasi ve FED’in faiz
artisi, 2018 yilinda; zayif sirket karliliklar1 ve ABD’nin yiiriirlige koydugu ek tarifeler, 2019 yilinda; giiclii
tarim dig1 istihdam rakamlarina ragmen FED’in temmuz ayinda faiz indirimi yapacagina dair beklentiler ve
2019 yilinda diinyay: etkisi altina alan COVID-19 pandemisi dolayisiyla piyasalarda artan belirsizlikler, borsada
diisiislere neden olmustur. Getiri grafigi incelendiginde ise 6zellikle fiyatlarda meydana gelen yon degisiklikleri
sebebiyle 2019 yilinda getiri volatilitesinde genisleme oldugu rahatlikla goriilebilmektedir. Otokorelasyon
fonksiyon grafiginden ge¢mis fiyatlarla yiliksek korelasyona sahip oldugu anlagilan DAX’1n, getiri serisinin ise
normale gore daha sivri bir dagilim sergiledigi dagilim grafiginden anlasilmaktadir.
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Sekil 2. DOW JONES Endeksi Zaman Serisi Grafikleri

Sekil 2°de Dow Jones endeksine ait fiyat, logaritmik getiri, fiyat ve getiri serilerine ait otokorelasyon
fonksiyon grafikleri ve dagilim grafigi sunulmustur. Endekse ait fiyat grafigi incelendigi zaman, bu grafigin
artan bir trende sahip oldugu soOylenebilir. Yine bu grafikten 2018 yilinda; ABD'de enflasyonun artis
gostermesinin ve ABD ile Cin arasinda ticaret savasi ¢ikmasinin ve 2019 yilinda diinyay: etkisi altina alan
COVID-19 pandemisinin piyasalarda diisiise neden oldugu goriilebilmektedir. Getiri grafigi incelendiginde ise
ozellikle fiyatlarda meydana gelen yon degisiklikleri sebebiyle 2019 yilinda getiri volatilitesinde genisleme
oldugu rahatlikla goriilebilmektedir. Serinin otokorelasyon fonksiyon grafiginden geg¢mis fiyatlarla yiiksek
korelasyona sahip oldugu, dagilm grafiginden de normale gore daha sivri bir dagilm sergiledigi
anlasilmaktadir.
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Sekil 3. NIKKEI-225 Endeksi Zaman Seri Grafikleri
Sekil 3’te NIKKEI-225 endeksine ait fiyat, logaritmik getiri, otokorelasyon fonksiyonlar1 ve dagilim
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grafikleri sunulmustur. Endekse iliskin ilk grafik incelendigi zaman, giin sonu serilerinin artig yonli bir trende
sahip oldugu goriilmektedir. NIKKEI-225 fiyat serisinden, 2016 yilinda; Donald Trump’in se¢im avantajt
kazanmasinin, 2017 yilinda; petrol fiyatlarindaki diisiisin ve kiiresel hisse senedi satis dalgasinin ve
Washington'daki siyasi kargasanin yeniden ortaya ¢ikmasinin, 2018 yilinda; Japonya’da dis ticarette yasanan
olumsuzluklar ve yenin giiclenmesine bagli olarak ihracat¢i sirket hisselerinin baskilanmasi, 2019 yilinda;
diinyay1 etkisi altina alan COVID-19 pandemisinin borsada diisiislere neden oldugu goriilmektedir. Getiri
grafigi incelendiginde de 6zellikle fiyatlarda meydana gelen yon degisiklikleri sebebiyle 2019 yilindan itibaren
getiri volatilitesinde genisleme oldugu rahatlikla goriilebilmektedir. Otokorelasyon fonksiyon grafiginde gegmis
fiyatlarla yliksek korelasyona sahip oldugu anlagilan NIKKEI-225 endeksinin dagilim grafiginden de normale
gore sivri bir dagilim sergiledigi s6ylenebilmektedir.
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Sekil 4. FTSE-100 Endeksi Zaman Seri Grafikleri

Sekil 4’de FTSE-100 endeksine ait fiyat, logaritmik getiri, fiyat ve getiri serilerine ait otokorelasyon
fonksiyonlar ve dagilim grafigi sunulmustur. Endekse ait fiyat grafigine bakildigi zaman serinin 2019 yilinda
yasanan diisiisten sonra artan bir trende sahip oldugu sdylenebilir. Ayrica 2018 yilinda; ekonomik endiseler,
Brexit belirsizligi ve ABD ile Cin arasindaki ticaret savasinin yatirimeilari korkutmasi, 2019 yilinda; diinyay1
etkisi altina alan COVID-19 pandemisi nedeniyle piyasada olusan belirsizlikler ve ABD tarafindan gelen
istihdam verisiyle FED’in faiz indirme ihtimalinin azalmasi borsada diisiise neden olmustur. Getiri grafigi
incelendiginde de 6zellikle fiyatlarda meydana gelen yon degisiklikleri sebebiyle 2019 yilindan itibaren getiri
volatilitesinde genisleme oldugu goriilebilmektedir. Serinin otokorelasyon fonksiyon grafiginden gec¢mis
fiyatlarla yiiksek korelasyona sahip oldugu ve dagilim grafiginden de normale gére daha sivri bir dagilim
sergiledigi rahatlikla sdylenebilir.

Sekil 5. US-EPU Endeksi Zaman Seri Grafikleri
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Sekil 5° de US-EPU endeksine ait fiyat, logaritmik getiri, otoekorelasyon fonksiyonlari ve dagilim
grafigi sunulmustur. 2016 yilinda; ABD secimi, ABD-Tiirkiye iligkisi, Suriye gogmen sorunu, 2017 yilinda;
ABD ve Kuzey Kore arasinda yasanan siyasal gerginlikler, Birlesik Krallikta yasanan Brexit siireci, gogu
Avrupa iilkesinin AB'den ayrilacagina iliskin iddialar ve jeopolitik risklere ek olarak Tiirkiye'de yasanan siyasi
ve ekonomik gelismeler, 2018 yilinda; Dolar/TL kurundaki artan volatilite, enflasyondaki artis, ABD ile
bozulan iligkiler, ABD ve Cin arasinda yasanan ticari anlasmazliklar, FED’in faiz artirrmina iliskin kararlari,
2019 yilinda; diinyay: etkisi altina alan COVID-19 pandemisi nedeniyle piyasada olusan belirsizlikler US-EPU
endeksinde oynakliga sebep olmustur. Getiri grafigine bakildig1 zaman serinin oldukca volatil bir yapiya sahip
oldugu soylenebilmektedir. Otokorelasyon fonksiyon grafiginde gegmis fiyatlarla yiiksek korelasyona sahip
oldugu anlasilmaktadir.

GARCH modelleri kurulmadan once serileri daha iyi taniyabilmek icin serilere ait tanimlayict
istatistikler asagida yer alan Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1. Degiskenlere Ait Tamimlayici Istatistikleri

SERI RFTSE RNIKKEI EPU RDOW RDAX
Mean 0.004 0.042 139.761 0.054 0.032
Median 0.049 0.000 103.080 0.072 0.075
Maximum 8.666 7.731 807.660 10.764 10.414
Minimum -11.512 -6.273 16.750 -13.841 -13.054
Std. Dev. 1.052 1.143 108.2012 1.254 1.207
Skewness -1.272 -0.057 2.234 -1.266 -1.005
Kurtosis 22.268 9.019 8.870 29.804 21.803
Jarque-Bera 19880.02 1907.291 2866.402 38147.21 18820.10
Probability 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
Observations 1263 1263 1264 1263 1263
55.473 58.329 714.52 144.62 42.442
ARCH-LM (5) [0.0000]** [0.0000]** [0.0000]*** [0.0000]** [0.0000]***
8.68010 10.2529 3957.20 122.014 18.4375
Q(5) [0.1225248] [0.0683782]* [0.0000000]***  [0.0000000]**  [0.0024453]**
313.865 310.063 3838.68 1024.18 208.789
Q¥5) [0.0000000]*** [0.0000000]***  [0.0000000]*** [0.0000000]*** [0.0000000]***
ADF -12.34887*** -22.86603*** -3.938314*** -10.78475%** -23.11034***
PP -36.69471*** -35.33997*** -14.57042*** -43.58004*** -36.43185***

Rk EE ve * swrastyla, %1, %5 ve %10 onem seviyesinde istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 1’de RFTSE, RNIKKEI, RDOW, RDAX ve EPU serilerine ait tanimlayici istatistikler yer
almaktadir. Tablodan RFTSE, RNIKKEI, RDOW, RDAX serilerinin sola ¢arpik, EPU serisinin ise saga carpik
oldugu goriilmektedir. Basiklik degerleri incelendiginde, zaman serilerin 3’ten uzaklasarak normale kiyasla
daha sivri dagilima sahip olarak kalin kuyruk ozelligi sergiledigi ve normal dagilimdan uzaklastigi
goriilmektedir. Jarque-Bera test sonucunun da yiiksek bir degere sahip olmasi serilerin normal dagilmadigina
iligkin 6nemli bir gosterge niteligindedir. Yapilan ADF ve PP birim kok test sonuglari, serilerin birim kdk
icermedigini yani duragan olduklarini ifade etmektedir. Ayrica yapilan Ljung Box Q ve Q? test istatistikleri
serilerin ge¢cmis degerleri ile iliskili oldugunu ve ARCH testi de hata karelerinin degisen varyansa sahip
oldugunu gostermektedir.
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Tablo 2. Degiskenlere Ait GARCH (1,1) Model Tahmin Sonuglar1

RDAX RDOW RNIKKEI RFTSE100
0.082226 0.097835 0.070363 0.043498
(0.020673) (0.015469) (0.022641) (0.019220)
n [0.0001]*** [0.0000]*** [0.0019]*** [0.0238]**
0.060173 0.027462 0.143924 0.016678
(0.025023) (0.0093227) (0.13380) (0.010757)
© [0.0163]** [0.0033]*** [0.2823] [0.1213]
0.153950 0.218957 0.193642 0.078241
(0.049918) (0.050761) (0.11639) (0.035532)
a [0.0021]*** [0.0000]*** [0.0964]* [0.0278]**
0.815483 0.780803 0.721063 0.902934
(0.053390) (0.043020) (0.19096) (0.043973)
B [0.0000]*** [0.0000]*** [0.0002]*** [0.0000]***
3.918547 4.289479 3.901520 4.965959
(0.43997) (0.52223) (0.46553) (0.64074)
v [0.0000]*** [0.0000]*** [0.0000]*** [0.0000]%**
Log(L) -1715.499 -1462.604 -1775.489 -1515.646
AIC 2.724464 2.323997 2.819460 2.407991
Carpikhk -0.46975 -0.77657 -0.44171 -0.54725
Basikhk 2.3657 2.7343 2.3956 2.3121
J-B 340.97 520.38 343.07 34438
3.85221 3.98843 4.03359 3.15428
Q) [0.5708840] [0.5510836] [0.5445896] [0.6762138]
5.77492 3.38262 456107 18.1414
Q%) [0.1230894] [0.3363082] [0.2069070] [0.0004113]***
1.0807 0.67626 0.87358 3.4969
ARCH-LM(5) [0.3692] [0.6415] [0.4981] [0.0038]***

*Hk Rk ve * sirasiyla, %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde istatistiksel anlamliligy, () standart hatalari, [ ] ise p olasilik
degerlerini gostermektedir.

Tablo 2°de yer alan degiskenlere ait GARCH (1,1) model sonuglar1 incelendigi zaman sok etkisini
temsil eden ARCH teriminin biitiin degiskenler i¢in istatistiksel olarak anlamli ve pozitif oldugu goriilmektedir.
GARCH teriminin de istatistiksel olarak %1 6nem seviyesinde biitiin degiskenler i¢in anlamli oldugu ve kosullu
oynaklik {izerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu goriilebilmektedir. Volatilitenin kaliciligim gosteren GARCH
terimi gegmis volatilitenin gelecekteki volatiliteyi tahmin etmede kullanilabilecegini gostermektedir.
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Tablo 3. Degiskenlere Ait GARCH (1,1) Model Tahmin Sonuglari

RDAX RDOW RNIKKEI RFTSE100
0.002182 0.030016 0.023685 -0.016721
(0.040465) (0.029469) (0.039916) (0.035699)
M [0.9570] [0.3086] [0.5530] [0.6395]
0.000738 0.000643 0.000410 0.000571
(0.00031898) (0.00024343) (0.00029061) (0.000283)
Belirsizlik [0.0209]** [0.0083]*** [0.1589] [0.0435]*
0.016768 0.001259 0.085974 0.007132
(0.030008) (0.014040) (0.055634) (0.014449)
© [0.5764] [0.9286] [0.1225] [0.6216]
0.000773 0.000350 0.001468 0.000448
(0.00036128) (0.00012795) (0.00057298) (0.000221)
Belirsizlik [0.0325]** [0.0063]*** [0.0105]** [0.0427]*
0.173088 0.228837 0.225617 0.121540
(0.039667) (0.044620) (0.055440) (0.029157)
o [0.0000]*** [0.0000]*** [0.0001]%** [0.0000]***
0.750267 0.751975 0.579445 0.802688
(0.043808) (0.037808) (0.092558) (0.048256)
B [0.0000]*** [0.0000]*** [0.0000]*** [0.0000]***
4131420 4.259434 4.190333 5.193634
(0.47727) (0.51000) (0.53571) (0.805319)
v [0.0000]*** [0.0000]*** [0.0000]*** [0.0000]***
Log(L) -1709.129 -1456.418 -1767.324 -1511.311
AIC 2.717544 2.317369 2.809698 2.404292
Carpikiik -0.47952 -0.83909 -0.54813 -0.526241
Basiklik 2.0940 2.9142 2.5333 5.100222
1B 279.14 595.13 400.98 290.4190
3.89651 2.92901 3.32607 25134
Q(5) [0.5644109] [0.7109294] [0.6498523] [0.774]
8.84849 4.31284 1.83542 14.547
Q25) [0.0313746]* [0.2296043] [0.6072566] [0.012]**
1.6455 0.85062 0.36458 2.725891
ARCH-LM(5) [0.1450] [0.5139] [0.8730] [0.0188]**

wkx FE ve * sirastyla, %1, %5 ve %10 onem seviyesinde istatistiksel anlamliligy, () standart hatalary, [ ] ise p olasilik
degerlerini gostermektedir.

Belirsizlik endeksinin gelismis ililke borsa endekslerinin getiri ve volatilitesi iizerinde etkisi bulunup
bulunmadigini gérebilmek igin belirsizlik endeksi GARCH (1,1) modelinin hem ortalama denklemine hem de
varyans denklemine eklenmis ve elde edilen sonuglar Tablo 3’te sunulmustur. Ortalama denkleminde bulunan
belirsizlik endeksi NIKKEI endeksi hari¢ olmak {izere diger endekslerde diisiik degerler almis olsa da istatistiki
olarak anlaml ¢ikmistir. Varyans denkleminde yer alan belirsizlik endeksi ise tiim degiskenlerde diisiik degerli
olsa da istatistiki olarak anlamli ¢ikmistir. Belirsizlik endeksinin hem ortalama hem de varyans denklemlerinde
anlamli olmasi, belirsizlik endeksinin borsa getiri ve volatilitesini etkiledigini gostermektedir.

5. SONUC
Caligmada gelismis iilke borsalarmin getiri ve volatiliteleri tizerinde, ekonomik politika belirsizliginin
etkileri incelenmistir. Bu amagla DOW JONES(ABD), FTSE(ENG), DAX(GER), NIKKEI(JPN) ve ABD EPU
getiri endekslerine iligkin 01/11/2016 - 01/11/2021 tarihleri arasina ait giinliik veriler kullanilmigtir. Zaman
serilerinde degisen varyans problemlerini gz Oniinde tutarak muhtemel etkiler GARCH modeli ile analiz
edilmistir.

GARCH (1,1) modelinden elde edilen sonuglar genel olarak degerlendirildiginde, ekonomi politika
belirsizliginin NIKKEI (JPN) endeksi hari¢ olmak tizere DOW JONES (ABD), FTSE (ENG) ve DAX (GER)
endeks getirilerini istatistiki olarak anlamli ve pozitif yonde etkiledigi goriilmektedir. Ayrica ekonomi politika
belirsizliginin DOW JONES (ABD), FTSE (ENG), DAX (GER) ve NIKKEI (JPN) endeks getiri volatilitileri
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iizerindeki etkisi de pozitif yonlii olup bu etki istatistiki olarak anlamlidir. S6z konusu etkiler 6zellikle volatilite
acisindan degerlendirildiginde ekonomi politika belirsizligindeki muhtemel artigin ilgili borsa endeks
getirilerindeki volatiliteyi arttirdigi ifade edilebilir. Bu durum gerek ulusal gerekse uluslararasi 6l¢ekte sermaye
piyasalarmin riske karsi duyarli yapisim ifade eden teorik yaklagimlar ile Ortiigiir niteliktedir. Bu nedenle
ekonomik karar vericilerin sermaye piyasalarinda istikrar1 saglayabilmeleri agisindan risk ve riske bagh
belirsizlikleri yakindan takip etmeleri ve buna yonelik onleyici politikalar gerceklestirmeleri gerekmektedir.
Bulgular yatirimcilar agisindan degerlendirildiginde ise belirsizligin arttigi donemlerde volatilite artiglarindaki
olumsuzluklardan etkilenmemek i¢in yatirim kararlarinin daha analitik ve rasyonel degiskenler dikkate alinarak
verilmesi yatirim siirecinin basaris1 i¢in 6nem tastyacaktir. Bu nedenle yatinmcilarin belirsizlik donemlerinde
olagan donemlere nispeten daha temkinli olmalar1 gerekmektedir.

Sonug olarak belirsizlik, yatirimcilarin karar verme siireclerinden 6nce “bekle ve gor” yaklasimi ile
hareket etmelerine yol agmakta olup belirsizlik donemlerinde iilkelerin ekonomik aktdrlerinin saglikli karar
alabilmeleri i¢in mevcut fonlar1 dogru kaynaklara yonlendirmeleri oldukca giiclesmektedir. Artan belirsizlik
piyasalardaki istikrari olumsuz yonde etkileyerek varliklarin degerlerinde kisa siire igerisinde onemli volatil
hareketler yaganmasina sebep olmaktadir. Artan volatilite piyasadaki bazi yatirimcilarin bu degisimlerden
olumlu etkilenmelerine olanak saglarken bazi yatirimcilarin ise olumsuz etkilenmelerine neden olmaktadir.
Ayrica belirsizligin artmas1 gerek isletmeciler gerekse tiiketiciler gibi piyasa aktdrlerinin bor¢lanma
maliyetlerini olumsuz sekilde etkileyerek ekonomik performanslarini diisiirmektedir. Bu nedenle belirsizlik
donemlerinde artan risk nedeni ile gerek politika yapicilarin gerekse yatirimcilarin olagan karar verme siiregleri
yerine daha farkli yaklagimlar gelistirerek karar vermeleri alinan kararlarin basarisint 6nemli Olgiide
etkileyecektir.
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Son yillarda iilkemizde kur hareketliliginin artmasi ve kur fiyatlarinin yiikselmesi
nedeniyle kur farklarmin finansal tablolara olan etkisi onemli hale gelmistir.
Borsa Istanbul’a (BIST) kayith en fazla sirket sayisina sahip sektdr olmasindan
dolay1 imalat sektdriindeki sirketlerin verileri calismada kullanilmugtir. BIST’e
kayitli imalat sanayi alt sektorlerinde yer alan sirketlerin 2019-2021 yillarini
kapsayan donemde raporlanan kur farki geliri gideri kalemleri ile yabanci para
cevrim farklarindan dogan kur farklarinin finansal tablolarindaki 6nem diizeyleri
tespit edilmeye c¢alisilmis ve alt sektorler arasindaki iliskileri gosteren
karsilastirma analizleri yapilmistir. Finansal tablolar agisindan dnem diizeylerine
bakildiginda ele alinan finansal tablo kalemlerine gore elde edilen oranlarda alt
sektorlere gore farkliliklar belirlenmistir. Ozellikle kur hareketliliginin yiiksek
oldugu 2021 yilinda net kar/zarara gore kur farki gelirlerinin ¢ok daha yiiksek
olan alt sektorlerle birlikte negatif orana sahip ¢ok sayida alt sektor oldugu tespit
edilmistir. Anova testi sonuglarina gore ise elde edilen oranlara gore alt sektorler
arasinda genel anlamda farklilik olmadig1 ortaya konulmustur.
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ABSTRACT

In recent years, the effect of exchange rate differences on financial statements has
become significant due to the increase in exchange rate fluctuations and the
increase in exchange rates in Turkey. Since it is the sector with the highest
number of companies registered in Borsa Istanbul (BIST), the data of companies
in the manufacturing sector are used in the study. The exchange difference
income and expense items of the companies in the manufacturing industry sub-
sectors registered in the BIST, reported in the period covering the years 2019-
2021 with the significance level of the exchange rate differences arising from
foreign currency translation differences in the financial statements has been tried

Difference to be determined and comparative analyses showing the relationships between

Jel Codes: M40, M41 sub-sectors have been made. Considering the importance levels in terms of
financial statements, differences have been determined according to sub-sectors
in the ratios obtained according to the financial statement items specified.
Especially in 2021, when exchange rate fluctuations are high, it has been
determined that there are many sub-sectors with negative ratios, together with
sub-sectors whose exchange rate difference incomes are much higher than net
profit/loss. According to the results of the Anova test, it has been revealed that
there is no general manner difference between the sub-sectors according to the
ratios obtained.

1. GIRIS

Kiiresellesme ile birlikte isletmelerin yabanci parali islemleri, yurt disi faaliyetleri giderek artmaktadir.
Giliniimiizde yabanci parali islemlerden kaynaklanan kur farklarinin finansal tablolardaki agirliklar1 6nemli hale
gelmektedir. Bir isletmenin yabanci para cinsinden islemleri veya yurt dis1 faaliyetleri olabilir. Ayrica, bir
isletme finansal tablolarin1 yabanci para biriminde sunabilir.

Bir isletmenin gecerli para birimini segme esasini, yabanci para birimi cinsinden yapilan iglemlerin ve
miiteakip Ol¢limiiniin muhasebelestirilmesi ve yabanci para birimi cinsinden finansal tablolarin ¢evrilmesi
stirecini belirlemek son derece dnemlidir. Yurt dis1 faaliyet gdsteren isletmeler agisindan temel konular, hangi
doviz kurunun/kurlarinin kullanilacagi ve doviz kurlarindaki degisikliklerin finansal tablolardaki etkilerinin
nasil raporlanacagidir (Muthupandian, 2009:2).

Her raporlama donemi sonunda asagidaki ¢cevrim iglemleri gergeklestirilir (TMS 21: prg.23):
a. Yabanci para parasal kalemler kapanis kurundan ¢evrilir;

b. Tarihi maliyet cinsinden olgiilen yabanci para birimindeki parasal olmayan kalemler islem
tarihindeki doviz kuru kullanilarak c¢evrilir ve

c. Gergege uygun degerden olgiilen yabanci para birimindeki parasal olmayan kalemler gercege
uygun degerin 6l¢iildiigii tarihteki doviz kurlar kullanilarak ¢evrilir.

Yabanci parali islemlerin ve yurtdisi faaliyetlerin muhasebelestirilmesinde baslica hususlar asagida
belirtildigi gibidir:

(a) Kullanilacak doviz kuru,

(b) Doviz kurlarindaki degisikliklerin finansal etkilerinin finansal tablolara alinmasi ve agiklanmasi.

Yabanci parali iglemler, mal veya hizmet alim veya satimi ile alacak veya borglarin déviz cinsinden
ifade edilmesi gibi islemlerdir. Islemlerin hangi para birimi cinsinden ifade edildigi ve daha sonra nasil
Olciildiigii arasindaki farklar g6z oniine alindiginda, islem kazanglar1 veya kayiplari, islem ve 6deme tarihleri
arasindaki doviz kurlarmin dalgalanmasindan kaynaklanir. Mesela, ABD'deki bir sirket, Japonya'daki bir
sirketten Yen cinsinden 6deme gerektiren mallar1 satin almasi ancak ABD sirketinin islemi ABD dolari
cinsinden bildirmesi 6rnek olarak verilebilir. Bu nedenle olusan kambiyo kazanglar1 veya kayiplari boliim
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karlarii dogrudan etkilemektedir (Chan vd., 2004:37).

Bir yabanci para igslemi, bir isletmenin asagidaki durumlarda ortaya ¢ikan islemler de dahil olmak iizere,
yabanci para cinsinden yapilan veya 6demeyi gerektiren bir islemdir (Muthupandian, 2009:3):

(a) Fiyat1 yabanci para birimi cinsinden olan mal veya hizmetlerin alinmasi veya satilmasi,

(b) Odenecek veya alinacak tutarlarin yabanci para birimi cinsinden oldugunda borg alinmasi veya borg
verilmesi,

(c) Baska bir sekilde yabanci para birimi cinsinden varliklarin satin alinmasi veya elden ¢ikarilmasi,
yiikiimliiliikklerin Gistlenilmesi veya 6denmesi.

Bu c¢alismada, BIST’e kayith olan imalat sanayi alt sektdrlerinde yer alan isletmelerin 2019-2021
yillarm1  kapsayan donemde finansal tablolarinin esas faaliyetlerden diger gelirler/giderler, finansal
gelirler/giderler boliimlerinde yer alan kur farki gelir ve giderleri ile birlikte 6zkaynaklarda ve diger kapsamli
gelirlerde yer alan yabanci para ¢evrim farklari belirlenmistir. Belirlenen kur farklariin ve yabanci para ¢evrim
farklarinin alt sektorler bazinda bulunduklart boliim itibariyle agirliklarinin saptanmasi ve karsilastirilmasi
amaclanmaktadir.

2. LITERATUR TARAMASI

Kur farki iglemleri ve TMS 21 Kur Degisiminin Etkileri standardi ile ilgili cesitli ¢alismalar
incelenmistir.

Argun ve Gilines (2021) calismalarinda, isletmelerin yabanci parali yilikiimliiliiklerinden kaynaklanan
kur farklarinin; Vergi Usul Kanunu (VUK), Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligleri (MSUGT), Tiirk
Ticaret Kanunu (TTK), Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS) ve Biiyiik ve Orta Boy Isletmeler i¢in Finansal
Raporlama Standartlar1 (BOBI FRS) kullanilarak muhasebelestirilmesi ve finansal tablolar iizerindeki etkisi
aciklanmigtir. Caligmada kur farklarindan dolay1 olusacak zararlar ve karlar i¢in cari doneme iligkin tutarlarin
vergi matrah ile iligkilendirilmesinin, gelecek donem veya donemlere iliskin tutarlarin ise aktiflestirilmesinin
veya pasiflestirilmesinin gerekliligi belirtilmistir. Boylelikle ilgili donem veya donemlerde kar ya da zarar
olarak muhasebelestirilmesi ve finansal tablolara yansitilmasi ifade edilmistir. Gelecek dénem veya donemlere
ait kur farki zararlarinin 180. Gelecek Aylara Ait Giderler ve 280. Gelecek Yillara Ait Giderler hesaplarinda;
kur farki karlarinin ise 380. Gelecek Aylara Ait Gelirler ve 480. Gelecek Yillara Ait Gelirler hesaplarinda
izlenmesi vurgulanmistir. Gelecek déonem veya donemlerde olusacak kur farki kar ya da zararlarinin 6ncelikle
bu hesaplardan mahsup edilmesi, asan kisimlarin ise kar ya da zarar olarak muhasebelestirilmesi gerektigi ifade
edilmistir.

Kiligc ve Onal (2021) ¢alismalarinda, dis ticaret islemlerinde kullanilan BOBI FRS 6 Béliim Stoklar ve
TMS 2 Stoklar standardi; BOBI FRS 20 Yabanci Para Cevrim Islemleri ve TMS 21 Kur Degisiminin Etkileri
Standardi ile ilgili diizenlemeler ifade edilmistir. Bu standartlaninn VUK ile karsilagtirilmasi sonucunda
benzerlikler ve farkliliklar belirlenmistir. Ayrica bu standartlarla ilgili 6rnek olaylar olusturularak uygulamalar
gosterilmistir. Calismanin sonucunda, stoklarin satin alma maliyetlerinin belirlenmesindeki benzerlikler, vade
farklarinin hesaplanmasindaki farkliliklar agiklanmustir. Ayrica deger diisiikliigii konusunda ise BOBI FRS ve
TMS arasinda benzerlik ancak VUK agisindan ise farkli diizenlemeler oldugu tespit edilmistir. Yabanci parali
islemlerin ilk muhasebelestirilmesi ve degerlemesinde belirtilen standartlar acisindan biiyiik 6l¢iide benzerlikler
oldugu belirlenmistir.

Ozkan (2021) calismalarinda, ithalat islemlerinin muhasebelestirilmesinde kullanilan TMS 21 Kur
Degisiminin Etkileri, TMS 23 Borg¢lanma Maliyetleri standartlarina iliskin acgiklamalar ve 6rnek olaylar yer
almaktadir. Kur farklarinin muhasebelestirilmesinde VUK ile TMS/TFRS kargilastirilmast yer almaktadir.
Caligmanin sonucunda, isletmeler tarafindan belirtilen standartlara gore ithalat islemlerinin kaydedilmesinin
yabanci parali islemlerin finansal tablolarda gercege uygun ve karsilastirilabilir olarak sunulmasini saglayacagi
ayrica uluslararasi uyum sorununu da ortadan kaldiracag: belirtilmistir.

Kiigiiker ve Demirci (2021) ¢alismalarinda, bankalarin muhasebe kayitlari finansal tablolart hem ulusal
para birimi hem de yabanci para birimi cinsinden yapilmasina yonelik uygulama ile TMS 21 Kur Degisiminin
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Etkileri standardi arasindaki uyum sorunu iizerinde durulmustur. Dolayistyla bankalarda yabanci parali
islemlerin muhasebelestirilmesi ve mevcut uygulama ile farkliliklar ortaya koyulmaya caligilmistir. Sonug
olarak da TMS 21 standardi ile mevcut uygulama arasinda yabanci parali islemlerin ilk kayda aliminda yapilan
muhasebelestirmenin farklilik oldugu ifade edilmistir.

Mert ve digerleri (2018) c¢alismalarinda, doviz kurlarinda meydana gelen degisimlerin Uluslararasi
Muhasebe Standartlar1 21°e (International Accounting Standards- IAS) paralel olarak TMS 21 standardi
kapsaminda muhasebelestirilmesinin ve degerleme yapilmasinin gerekliligi ifade edilmistir. Calisma sonucunda,
TMS 21 standardinin yabanci parali islemlerin kaydedilmesinden raporlanmasina kadar olan siirecte yasanacak
olan dezenformasyonlarin dniine gegebileceginin gbzlemlendigi ancak hem iilke kosullarinda hem de kiiresel
kosullarda tahmin edilemeyen ani degisimlerin yabanci parali islemlerin igletmelerin finansal tablolar tizerinde
olumsuz etkilerinin oldugu belirtilmistir. Finansal tablolardaki bu olumsuz etkilerin ortadan kaldirilmasi igin
mali mevzuatta yapilmasi gereken degisikliklere ve yeniliklere yonelik asagidaki onerilerde bulunulmustur:

e Doviz cinsinden yapilan bor¢lanmalardan kaynaklanan kur farklarinin tamaminin, cari dénemde degil
de 6deme donemlerinde ortaya ¢ikan kur farklarinin gider olarak yazilmasina imkéan vermek,

e Doviz cinsinden ve dovize endeksli kredileri yatirim kredileri ile sinirlandirmak.

Karacan ve digerleri (2018) ¢alismalarinda TMS, BOBI-FRS ve VUK agisindan kur ve yabanci para
¢evrim farklarinin ilk muhasebelestirilmesi, yabanci parali islemlerin, yabanci para cinsinden parasal olmayan
kalemlerin ve finansal tablolarin cevrimleri konularimi incelemistir. TMS, BOBI-FRS ve VUK acisindan
benzerlikler ve farkliliklar belirlenmistir. Caligmada, kur degisimleri ile ilgili benzerlikler ve farkhiliklar,
standartlarin amacit ve kapsamui dikkate almarak kur farklarinin muhasebelestirilmesi ve raporlanmasi
aciklanmistir. Ayrica farkliliklarin standartlarin diizenlenme amacindan kaynaklandig belirtilmistir.

Avci ve Bolaman Avci (2016) calismalarinda, borglanma maliyetlerini olusturan vade farklari, kredi
faizleri ve kur farklar1 VUK ile TMS kapsaminda incelenmis ve VUK ile TMS arasindaki farkliliklar ifade
edilmistir. Calismada TMS 2 Stoklar, TMS 21 Kur Degisiminin Etkileri ve TMS 23 Bor¢lanma Maliyetleri
standartlart incelenmistir. Mal alimlarinda ortaya ¢ikan olumsuz kur farklarmin mallarin stoklara girdigi tarihe
kadar olan kisminin malin maliyetine daha sonra olugacak kur farklarinin ise ya maliyete eklenebilecegi ya da
donem gideri olarak kaydedilebilecegi vurgulanmigtir. TMS 21 standardina gore islemin ilk
muhasebelestirilmesinde islem tarihindeki gecerli kurun uygulanarak gegerli para biriminden daha sonra ortaya
c¢ikacak kur farklarmin finansman gideri olarak donem giderlerine kaydedilebilecegi ifade edilmistir.

Bozkurt (2016) calismalarinda, TMS 21 Kur Degisiminin Etkileri standardinin amaglarin1 ve
ozelliklerini agiklayarak finansal raporlamada 6zellikli konularin muhasebelestirilmesini amaglamaktadir. TMS
21 standardi ile ilgili olarak TMS-39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme ile TMS-8 Muhasebe
Politikalari, Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar Standartlarindan muhasebe sistemi ve vergi
mevzuati konusunda faydalanilmistir. Sonu¢ olarak da TMS 21 standardi kapsaminda finansal tablolarin
hazirlanmasinda ve sunulmasinda aktif ve yabanci kaynaklari bilango tarihindeki kapamis kuru ile gelir
tablosunda yer alan gelir ve giderleri islem tarihindeki doviz kurlarindan ¢evrilmesi gerektigi ifade edilmistir.

Ceran ve Ortakarpuz (2013) calismalarinda, iilkemizde uygulanan vergi uygulamalari ile TMS 21 Kur
Degisiminin Etkileri standardi arasindaki farkliliklar ve benzerlikler; TMS 23 Bor¢lanma Maliyetleri ve TMS 2
Stoklar standartlar1 ile ilgili yabanci parali islemlere iliskin muhasebe uygulamalar1 incelenmistir. Inceleme
sonucunda yabanci parali islemlerin muhasebelestirilmesinde mevcut muhasebe uygulamalari ile TMS arasinda
onemli farkliliklarin olmadigi ancak kur farklarinin finansal tablolarda raporlanmasinda bazi farkliliklarin
oldugu tespit edilmistir. Bu farkliligin kur farklarinin maliyete eklenmesi ya da doénemin gideri olarak
kaydedilmesi konusunda oldugu belirtilmistir. Ayrica iilkemizdeki vergi uygulamalarinda istege bagh birakilan
olaylarin standartta daha somut olarak yer aldigi ifade edilmistir.

Altintas (2013) calismalarinda, TMS 17 ve TMS 21 standardina gore yabanci para birimi cinsinden
yapilan finansal kiralama islemlerinin muhasebelestirilmesi 6rnek yardimi ile agiklanmigtir. Finansal
kiralamanin yabanci para birimi cinsinden olmasi durumunda sdzlesme aninda kira taksit 6demeleri yabanci
para cinsinden iskontolanmali ve faiz 6deme tablosu da yabanci para cinsinden hazirlanmasi gerektigi
vurgulanmistir. Gelecek donemlerde ortaya c¢ikan kur farklari finansal kiralamaya konu olan varlik ile
iligkilendirilmemesi yani kar veya zararda muhasebelestirilmesi gerektigi ifade edilmistir.
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Bekgioglu ve Koroglu (2008) calismalarinda, UMS 21 ve TMS 21 standartlar1 hakkinda bilgi verilmesi,
yabanci parali finansal tablolarin ¢evrimi ve kur farklarinin muhasebelestirilmesi amaglanmaktadir. Kur
degisiminin etkileri standardinda finansal tablolarin ¢evriminde kapanis kurunun, yabanci parali islemlerin
muhasebelestirilmesinde islemin gergeklestigi tarihteki gecerli kurun esas alindig1 vurgulanmaistir.

3. TMS 21 KUR DEGISIMIN ETKIiLERi STANDARDI

Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 (UFRS), gelismis piyasa ekonomilerinin kosullarim
yansitmaktadir. Uluslararas1 standartlarin gelistirilmesi, muhasebe standartlarinin uyumlagstirilmasi yoluyla tiim
finansal bilgi dinyasinin tutarliligina katkida bulunmaktadir. Diinyada muhasebe ve finansal raporlamanin
uyumlastirilmasinin temel ilkesi, farkl {ilkelerdeki finansal sistemin UFRS ilkelerine uygun olmasi gerektigidir.
UFRS'ye gore muhasebe para birimi islemlerinin ge¢misi, "Yabanci Parali islemler Muhasebesi ve Finansal
Tablolarin Yabanci Para Birimine Doniistiiriilmesi" standardinin bir taslagi olarak yayinlandigi Aralik 1977'ye
dayanmaktadir. Mart 1982'de "Doviz Kurlarindaki Degisikliklerin Etkilerinin Muhasebelestirilmesi" adli yeni
bir taslak yayimmlanmigtir. 01.01.1985 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere IAS 21 olarak yayimlanmuistir.
Aralik 1993'te IAS 21'in tamamen yerini alan ve 01.01.1995 tarihinde uygulanmasi zorunlu hale gelen yeni bir
taslak standart "Kur Degisiminin Etkileri" adiyla yayimlanmigtir. 2003 yilinda standart revize edilmis ve
01.01.2005 tarihinden itibaren ek degisiklikler standarda entegre edilmektedir (TereS¢enko, 2014:60).
Ulkemizde de ilgili standart Tiirkiye Muhasebe Standartlari (TMS) 21 Kur Degisiminin Etkileri adiyla
uygulanmaktadir.

3.1. TMS 21 Standardr’nin Amaci ve Kapsam

TMS 21 Standardi’min amaci, yabanci parali igslemlerin ve yurtdigindaki isletmelerin finansal tablolara
nasil dahil edilecegini ve finansal tablolarda kullanilan para birimine nasil gevrilecegini diizenlemektir (TMS
21.1).

TMS 21 Standardi, raporlama yapan isletmenin finansal raporunu sundugu para birimini
belirtmemektedir. Ancak, raporlama yapan bir igletme normal olarak faaliyet gosterdigi iilkenin para birimini
kullanir. Bu Standart, farkli bir para birimi kullaniliyorsa, o para biriminin neden kullanildiginin ayrica
raporlama yapilan para birimindeki herhangi bir degisiklik olmasi durumunda da bu degisikligin nedeninin
aciklanmasin1 gerekli kilmaktadir (FRS21, 1997:3). Standart asagida belirtilen durumlarda kullanilmalidir
(Rogowska, 2010: 138):

a) Yabanci para cinsinden yapilan iglemlerin yasal defterlere kaydedilmesi,

b) Ana ortaklik ve baglik ortakliklarin finansal tablolarinda yer alan yurtdisinda ticari faaliyette bulunan
kuruluslarin finansal tablolarinin tam veya oransal konsolidasyon yontemiyle veya 6zkaynak yontemiyle
diizenlenmesi,

¢) Sonuglarin ve bakiyelerin sunum para birimine ¢evrilmesi.

Bu standart, bagimsiz bir yurtdisi isletmedeki net yatirimin riskten korunmasiyla baglantili olarak ortaya
¢ikan belirli kur farklarmin smiflandirilmas: disindaki korunma islemlerinin muhasebelestirilmesini ele
almamaktadir.

3.2. TMS 21 Standardu ile flgili Kavramlar

Sunum para birimi, finansal tablolarin sunuldugu para birimidir. Kur farki, belirli sayidaki bir para
biriminin farkli déviz kurlarinda bagka bir para birimine ¢evrilmesinden kaynaklanan farktir. Yurtdis1 faaliyet,
faaliyetleri raporlayan igletmeninkinden farkli bir {ilke veya para birimine dayali olan bir baglh ortaklik, istirak,
ortak girisim veya sube olarak tanimlanabilir. Gegerli Para Birimi, isletmenin faaliyet gosterdigi temel
ekonomik ¢evrenin para birimidir. Gegerli para birimi terimi, IAS 21'in 2003 revizyonunda &l¢lim para birimi
yerine kullanilmigtir ancak temelde ayni anlamdadir (IAS 21.8). Standart, gegerli ve sunum para birimi olarak
bir ayrim sunar. Gegerli para birimi asagidaki dzelliklere sahiptir (Rogowska, 2010: 138):

e Mal ve hizmetlerin fiyatlarini giiglii bir sekilde etkilemesi,
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e Ekonomik ¢evre ve diizenlemelerin mal ve hizmet fiyatlarini giiglii bir sekilde etkiledigi iilkenin para
birimi olmasi,

e Satilan mal ve hizmetlerle baglantili is¢ilik, malzeme ve diger maliyetleri giicli bir sekilde
etkilemesi.

4. ARASTIRMANIN AMACI VE KAPSAMI

Bu caligmada, son yillarda iilkemizde kur hareketliliginin artmasi ve kur fiyatlarmin yiikselmesi
nedeniyle finansal tablolara olan etkisi {izerinde degisimleri tespit edilmeye calisiimistir. Imalat sektériiniin iilke
ekonomisin temel taslarindan olmasi ve Borsa Istanbul’a (BIST) kayith en fazla sirket sayisina sahip olan sektor
olmasi nedeniyle imalat sektorii ¢alismada tercih edilmistir. Bu suretle kur degisimlerinin iilke ekonomisinde
onemli oranda yer tutan sirketlerin finansal tablo degisimlerine etkisi tespit edilmesi amaglanmigtir.

Imalat sektoriinde faaliyet gdsteren isletmeler ve bu isletmelere bagh isletmelerin finansal tablolarinin
farkl kurlar kullanilarak ¢evrimi sebebiyle kur farki giderleri veya kur farki gelirleri ortaya ¢ikmaktadir. Bu
isletmelerin gerceklestirdigi ithalat ve ihracat ile yurti¢indeki yabanci para ile yapilan kredili alis veya satis
islemlerinden dogan kur farklarinin ortaya ¢ikmasi kaginilmazdir. Bu kur farklar igletme karliligini ve hisse
senetlerinin borsa degerini etkilemektedir. Dolayisiyla hissedarlar agisindan son derece dnemlidir.

Arastirmada BIST e kote olmus imalat sanayi alt sektdrlerinde yer alan isletmelerin 2019-2021 yillarini
kapsayan donemde kur farkindan kaynaklanan gelir ve giderleri incelenerek kur degisimi etkilerinin aktif,
hasilat, net kar/zarar ve 6zkaynaklar kalemleri i¢indeki biiyiikliikleri ortaya koyulmaya calisilmistir. Kur fark:
degisimlerinin aktif, hasilat, net kar/zarar ve Ozkaynaklar toplamlarina olan oranlari arasinda anlamli bir
farklilik olup olmadig1 da Anova (Tek yonlii varyans analizi) testi ile tespit edilmeye ¢alisilmistir.

Kasim 2022 itibari ile Kamu Aydinlatma Platformu (kap.gov.tr) verilerine gére, BIST’e kote olmus
imalat sanayi alt sektdrlerinde yer alan 189 isletme bulunmaktadir. Ancak arastirmada 2019 ve 2020 yillarinda
152, 2021 yilinda ise verileri tam olan 151 isletme incelenmistir.

5. METODOLOJI

5.1. Kur Farki Etkileri

Kur farklari, aktif, hasilat, net kar/zarar ve 6zkaynaklar kalemlerinin toplamlar1 2019-2021 yillarini
kapsayan donemde isletme bazinda tespit edilmistir. Ayrica, alt sektor karsilagtirmalarinin yapilabilmesi igin
ilgili kalemlerin alt sektorler itibariyle toplamlar1 alinmistir. Tablo 2°de 2019, 2020 ve 2021 yilarinda aktif,
hasilat, net kar/zarar ve 6zkaynaklar kalemlerinin alt sektdrler itibariyle ortalamalar1 hesaplanmustir.

Tablo 1. imalat Sanayi Alt Sektorlerin Yer Alan Isletme Sayilar:

Sektor Isletme Sayis1
Imalat 152
Ana Metal Sanayi 14
Bilgi ve iletisim 2
Gida, Icecek ve Tiitiin 27
Kagit ve Kagit Uriinleri Basim 10
Kimya [lag Petrol Lastik ve Plastik Uriinler 28
Metal Egya Makine Elektrikli Cihazlar ve Ulasim Araglari 31
Orman Uriinleri ve Mobilya 5
Tas ve Topraga Dayali 15
Tekstil Giyim Egyas1 ve Deri 18
Yayimcilik 1

Diger Imalat Sanayi 1
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Tablo 1’de goriildiigu tizere, isletme sayilarinda biyiik cogunlugu Gida, Icecek ve Tiitiin, Kimya ilag
Petrol Lastik ve Plastik Uriinler ve Metal Esya Makine Elektrikli Cihazlar ve Ulasim Araglart alt sektorleri
olusturmaktadir. Bu ii¢ alt sektdrden sonra Ana Metal Sanayi, Tas ve Topraga Dayal1 ve Tekstil Giyim Egyas1

ve Deri alt sektorlerinin siralandig1 goriilmektedir.

Tablo 2. Aktif, Hasilat, Net Kar/Zarar ve Ozkaynaklar Kalemlerinin Alt Sektorler Itibariyle Ortalamalar:

Kalemler ‘élelll tﬁll_t imalat Sanayi Ar;a;rl]\g;;[al Bilgi ve iletisim Glda%fiigc;:k ve II; ?igr:lter'i lli(fsgl:; Pe:f’]ol'lnigslt.l.i?ve
Plastik Uriinler
2019 677.344.800 1.391.405.550  194.504.158 517.175.452 365.386.105 563.401.872
Aktif 2020 837.660.009 1.712.029.372 184.450.021 712.215.119 457.935.337 742.969.904
2021 1.458.382.260 3.280.505.004  582.734.695 1.150.278.772  832.613.187 1.472.767.866
2019 609.365.683 1.429.019.798 116.830.317 595.125.499 444.010.700 544.608.985
Hasilat 2020 730.393.295 1.722.631.946 100.945.646 752.792.249 524.664.374 674.788.026
2021 1.283.592.002 3.509.236.191 143.603.923 1.217.501.374  950.395.546 1.129.293.314
2019 18.323.628 -8.496.633 8.890.026 23.188.898 -908.450 34.649.952
Net Kar 2020 43.333.877 17.848.678 -12.111.328 39.992.476 28.669.548 74.012.052
2021 115.211.017 370.693.947 63.646.448 49.415.539 112.518.047 122.905.395
2019 268.474.284 448.919.778 146.789.085 222.287.781 145.767.311 201.941.489
Ozkaynaklar 2020 345.189.669 539.943.268 134.136.288 325.767.823 210.411.269 299.124.275
2021 586.478.558 1.206.732.997  506.321.400 509.108.764 306.860.315 518.918.424
Kalemler ‘élellz tﬁll-t ]\E/llzt;:r]izl(slbi]%m[lglz(ll;: Ul?lrlr;;fln ve Tas ‘{;’;gﬁ raga 112—;;(::1' Iv(s Il);IeTl Yayimeilik Digse;ni:;/?lat
ve Ulasim Araclari Mobilya
2019 561.082.350 447.347.929 963.545.278 817.450.210 896.907.995 389.521
Aktif 2020 638.369.756 562.849.473 1.140.119.478 983.543.967 964.763.375 634.419
2021 1.046.607.596 950.167.281 1.642.729.211 1.725.564.249 1.330.112.382 708.257
2019 470.929.476 319.472.937 588.404.946 624.781.358 357.434.718 347.114
Hasilat 2020 550.004.069 429.003.429 765.898.571 624.173.223 315.812.065 391.147
2021 984.445.282 754.860.132 1.195.329.839 1.049.157.576  350.955.516 486.155
2019 23.479.803 -12.241.587 13.349.994 26.758.108 -49.397.250 -14.673
Net Kar 2020 54.684.242 12.590.503 54.951.421 23.368.488 -80.862.684 55.332
2021 100.622.611 23.354.738 99.147.931 82.388.552 55.218.092 -12.698
2019 228.344.312 111.533.074 501.906.214 294.230.854 654.580.299 163.219
Ozkaynaklar 2020 263.757.859 169.899.949 579.449.577 389.366.174 639.554.191 145.389
2021 405.674.879 302.524.420 776.386.096 746.410.285 883.661.014 131.265

Calismada temel alinan aktif, hasilat, net kar/zarar ve 6zkaynaklar toplamlar1 imalat ana sanayi ve alt
sektorler isletme sayilarina gore aritmetik ortalamalar1 hesaplanarak Tablo 2’°de yer verilmistir. Imalat sanayi
ortalamasi ile karsilastirildiginda Ana Metal Sanayi, Tag ve Topraga Dayali, Tekstil Giyim Esyasi ve Deri alt
sektorlerin ortalamalarinin daha fazla oldugu tespit edilmistir. Bu ortalamalar isletme say1 ¢ogunluguna sahip
olan Gida, icecek ve Tiitiin, Kimya Ila¢ Petrol Lastik ve Plastik Uriinler ve Metal Esya Makine Elektrikli
Cihazlar ve Ulasim Araclar alt sektorlerinde ise imalat sanayi ortalamasina paralel hareket etmektedir.

Bu tutarlardan yola ¢ikarak arastirmanin temel amaci olan esas faaliyet icerisinde raporlanan net kur
farki geliri/gideri tutarlarinin oranlarina ise yillar itibari ile Tablo 3, Tablo 4 ve Tablo 5’te yer verilmistir.



MUHASEBE VE FINANS INCELEMELERI DERGiSi, 6, 1 (2023) 28 — 41 35

Tablo 3. Esas Faaliyet Net Kur Fark: Gelir (Gideri) / Aktif Oranlar1 % (Ortalama)

Sektor 2019 2020 2021
Imalat 0,00347 0,00680 0,01502
Ana Metal Sanayi 0,00089 0,00864 0,02838
Bilgi ve iletisim 0,02037 0,04448 0,08608
Gida, Icecek ve Tiitiin 0,00032 0,00393 0,01755
Kagit ve Kagit Uriinleri Basim 0,00194 0,00452 0,01323
Kimya Ilag Petrol Lastik ve Plastik Uriinler 0,00235 0,00469 0,00905
Metal Esya Makine Elektrikli Cihazlar ve 0,00483 0,00773 0,01223
Ulasim Araglari

Orman Uriinleri ve Mobilya 0,00977 0,01213 0,03413
Tas ve Topraga Dayali -0,00034 -0,00023 0,00218
Tekstil Giyim Egyast ve Deri 0,00947 0,01185 0,01253
Yayimcilik 0,01532 0,03151 0,04316
Diger imalat Sanayi 0,00085 -0,00113 0,00048

Esas faaliyet gelirleri arasinda yer alan Kur Farki Geliri ve Kur Farki Gideri kalemlerinin bakiyelerinin
netlestirilmesinden sonra aktif igerisindeki paylar hesaplandiginda genellikle bindelik oranlarda oldugu Tablo
3’te goriilmektedir. Alt sektorler arasinda en az isletme sayisina sahip olan Bilgi ve Iletisim ile Yaymmecilik alt
sektorlerinin en fazla paya sahip oldugu tespit edilmistir. Ayrica 2019, 2020 ve 2021 yillan1 agisindan
bakildiginda esas faaliyet net kur farki gelir/giderlerinin aktif icerisinde paylarinin arttigr goriilmektedir. Bu
durumun son yillarda artan déviz kurlarinin etkisinden kaynaklandig1 sdylenebilir.

Bilgi ve iletisim alt sektoriinlin esas faaliyet net kur farki geliri (gideri) kaleminin aktif igerisindeki
paymin diger alt sektorlerin ortalamalarina goére daha fazla oldugu Tablo 3’te goriilmektedir. Yabanci para
cinsinden ticari alacaklar toplaminin yabanci para cinsinden ticari borglar toplamindan fazla olmasi bu sonucu
ortaya ¢ikarmaktadir.

Tas ve Topraga Dayali alt sektdrii, ¢imento iiretim faaliyetinde bulunan 15 adet isletmeden olugmakta
olup, 2019 ve 2020 yillarinda esas faaliyetlerden diger giderler igerisindeki kur farki giderleri kaleminin esas
faaliyetlerden diger gelirler igerisindeki kur farki gelirleri kaleminden daha biiyiik oldugundan net tutarlari eksi
(-) degeri ile ifade edilmistir. Bu sonug netlestirilmis kur farklarinin aktif i¢erisindeki paylarinin goreli olarak
daha az olmasma yol agmistir. Bu da, tas ve topraga dayali alt sektdriinde yer alan isletmelerin ticari
bor¢lanmalarindaki yabanci para tutarlarinin, yabanci para cinsinden alacaklarina gore daha fazla olmasindan
kaynaklanmaktadir. Diger imalat sanayi alt sektoriinde ise 2020 yilinda ayni1 durum s6z konusudur.

Tablo 4. Esas Faaliyet Net Kur Farki Gelir (Gideri) / Hasilat Oranlar1 (Ortalama)

Sektor 2019 2020 2021
Imalat 0,00520 0,00894 0,02266
Ana Metal Sanayi -0,00153 0,00947 0,03064
Bilgi ve Iletisim 0,01429 0,03531 0,06966
Guda, Icecek ve Tiitiin -0,00035 0,00411 0,02379
Kagit ve Kagit Uriinleri Basim 0,00075 0,00355 0,00454
0,00227 0,00616 0,01310
Kimya Ilag Petrol Lastik ve Plastik Uriinler
Metal Esya Makine Elektrikli Cihazlar ve 0,01255 0,00805 0,02802
Ulasim Araglart
Orman Uriinleri ve Mobilya 0,01118 0,01192 0,03378
Tas ve Topraga Dayali -0,00166 0,00071 0,00046
Tekstil Giyim Egyas1 ve Deri 0,01458 0,02350 0,03468
Yayimeilik 0,03844 0,09625 0,16358
Diger imalat Sanayi 0,00095 -0,00183 0,00070

Imalat sanayi alt sektorlerinde faaliyet gdsteren isletmelerin esas faaliyet igerisindeki net kur farki
geliri/gideri kalemlerinin yillik hasilat tutarlarina oranlari ile aktife oranlar karsilastirildiginda, hasilat kalemine
oranlarinin daha fazla oldugu Tablo 4’te goriilmektedir.
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Bu kalemlerin Hasilat paylar igerisindeki oranlari 2019, 2020 ve 2021 yillar itibari ile incelendiginde
ise ilgili yillarda artmakta ve 2021 yili paylar1 en yiiksek ortalamaya sahiptir. iki isletmenin yer aldig1 Bilgi ve
[letisim ile bir isletmenin yer aldig1 Yayimcilik alt sektorlerinin diginda Metal Esya Makine Elektrikli Cihazlar
ve Ulasim Araglari, Orman Uriinleri ve Mobilya ve Tekstil Giyim Esyasi ve Deri alt sektorlerinin
ortalamalarinin  Imalat sanayi ortalamasmin iistiinde oldugu tespit edilmistir. Bu gruplarda yer alan 57
isletmenin aksine Ana Metal Sanayi, Gida, icecek ve Tiitiin ve Tas ve Topraga Dayali alt sektdrlerinde bulunan
56 isletme ise negatif ortalamaya sahiptir. Yillik hasilat tutarlart ile elde edilen oranlardan en fazla ortalamaya
sahip olan alt sektorler 2019 yilinda Metal Esya Makine Elektrikli Cihazlar ve Ulasim Araglari, Orman Uriinleri
ve Mobilya, Tekstil Giyim Esyast ve Deri ve Yaymmecilik tir. Orman Uriinleri ve Mobilya, Tekstil Giyim Esyasi
ve Deri ve Yayimcilik 2020 ve 2021 yillarinda da en fazla ortalamaya sahip olan alt sektdrlerdendir.

Ana Metal Sanayi, Bilgi ve Iletisim ve Gida, Icecek ve Tiitiin alt sektdrlerinde 2021 yilinda &nceki
yillara gore belirgin bir artis oldugu tespit edilmistir. Bu sektorlerde meydana gelen satiglarla ilgili ticari
alacaklarin onceki yillara gore doviz ile gergeklesmesinin ve doviz kurunun artmasinin bu oranda belirgin bir
artisa neden oldugu soylenebilir.

Tablo 4’te yer alan alt sektorlerin bazilarinda 2019 ve 2020 yillarinda negatif oranlar olmasina ragmen
2021 yilinda negatif oranin olmamasi, alt sektorlerin esas faaliyetler igerisinde raporlanan net kur farki gelirine
sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Esas (Ticari) faaliyetlerden kaynaklanan alacaklarin, bor¢glanmalardan daha
fazla olmasi da kur hareketliliginin kar zarar tablosuna olumlu yansimasini saglamistir.

Tablo 5: Esas Faaliyet Net Kur Farki Gelir (Gideri) / Net Kar/Zarar Oranlar1 (Ortalama)

Sektor 2019 2020 2021
Imalat 0,14556 0,24827 -0,05509
Ana Metal Sanayi -0,08919 -0,19561 -0,01175
Bilgi ve Iletisim -0,48639 -0,53836 0,60728
Gida, Igecek ve Tiitiin 0,1163 0,03510 0,36922
Kagit ve Kagit Uriinleri Basim 0,20993 0,20389 4,07543
Kimya Ilag Petrol Lastik ve Plastik Uriinler -0,02189 0,19031 -2,48123
Metal Esya Makine Elektrikli Cihazlar ve 0,27762 0,83247 0,24857
Ulagim Araglar1

Orman Uriinleri ve Mobilya 0,13963 0,44443 0,92221
Tas ve Topraga Dayali 0,06640 -0,00733 0,14868
Tekstil Giyim Esyas1 ve Deri 0,40060 0,31710 -0,36335
Yayimeilik -0,27816 -0,37591 1,03968
Diger Imalat Sanayi -0,02256 -0,01292 -0,02662

Imalat sanayi alt sektdrlerinin esas faaliyette raporlanan net kur farki gelirinin/giderinin net kar/zarar
kalemine ortalamalarinin hesaplandigi Tablo 5 incelendiginde, bu oranin karsilagtirilmasi yapilan diger
kalemlere gore 2019 ve 2020 yillarinda daha fazla oldugu goriilmektedir. 2021 yilinda ise donem net zarar
kalemlerinin fazla olmasindan dolayr 4 (dort) alt sektér ve imalat sanayi ortalamasi negatif olarak
hesaplanmistir. 2019 yilinda en yiiksek ortalamaya sahip olan Tekstil Giyim Esyasi ve Deri alt sektoriiniin 2021
yilinda en diisiik ikinci alt sektdr oldugu goriilmektedir. Kagit ve Kagit Uriinleri Basim alt sektdrii 2019 ve 2020
yilinda aynm1 diizeyde seyrederken 2021 yilinda net kar ortalamasinin dort katina eristigi goriilmektedir. Metal
Esya Makine Elektrikli Cihazlar ve Ulasim Araglari alt sektoriinde 2020 yilinda en yiiksek ortalama
gerceklesmistir.

Esas faaliyet net kur farki geliri/gideri kaleminin diger kalemlere oranlarina gdre net kar / zarar
kalemine oraninda 6zellikle 2021 yilinda 6nceki yillara gére ¢cok daha fazla degisim gerceklesmistir. Dolayisiyla
doviz kurunda meydana gelen degisikligin en fazla net kar / zarara etkisi oldugu ifade edilebilir. Orman Uriinleri
ve Mobilya alt sektoriinde ise ortalama esas faaliyet net kur fark: gelirinin net kar igerisinde payimin %92 oldugu
Tablo 5’te goriilmektedir.
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Tablo 6. Esas Faaliyet Net Kur Farki Gelir (Gideri) / Ozkaynaklar Oranlar1 (Ortalama)

Sektor 2019 2020 2021
Imalat 0,01057 0,04500 -0,00150
Ana Metal Sanayi -0,00661 0,03675 0,05274
Bilgi ve Tletisim 0,05521 0,12675 0,25010
Gida, Eecek ve Titlin 0,00383 0,00743 0,04393
Kagit ve Kagit Uriinleri Basim -0,13887 0,06726 -0,12805
Kimya Hac; Petrol Lastik ve Plastik Uriinler -0,00536 -0,00172 -0,10258
Metal Esya Makine Elektrikli Cihazlar ve 0,01424 0,01726 -0,01996
Ulasim Araglar1

Orman Uriinleri ve Mobilya 0,33422 0,39884 0,14016
Tas ve Topraga Dayali -0,00113 0,00453 0,00348
Tekstil Giyim Egyas1 ve Deri 0,05033 0,14486 0,07645
Yayimeilik 0,02099 -0,00492 0,06497
Diger [malat Sanayi 0,00203 0,04753 0,00257

Tablo 6’da yer alan esas faaliyette raporlanan net kur farki geliri/gideri kaleminin 6zkaynaklar
toplamlarina oranlari, hem net kar/zarar oranlarinda hem de imalat sanayi genel ortalamalarinda oldugu gibi
2021 yihinda diisiis gostermistir. Imalat sanayi ortalamalari toplamda 152 isletmenin ortalamasina gore
hesaplandigindan alt sektor ortalamalarina gore 6zellikle 2021 yilinda daha diisiik hesaplanmistir. 2019, 2020 ve
2021 yillart kargilagtirildiginda, 2020 yilinda 2019 yilina gore alt sektorler agisindan ¢ok biiyiik oranda artis,
2021 yilinda ise 2020 yilina gore cok biiyiik oranda diigiis meydana gelmistir.

Incelenen yillar itibari ile Orman Uriinleri ve Mobilya alt sektériiniin en yiiksek ortalamaya, Kimya Ilag
Petrol Lastik ve Plastik Urlinler alt sektoriiniin negatif ortalamaya ve Kagit ve Kagit Uriinleri Basim alt
sektoriiniin 2019 ve 2021 yillarinda en diisiik ortalamaya sahip oldugu Tablo 6’da goériilmektedir.

5.2. Karsilagtirma Analizleri

Arastirma verilerinin hesaplanmasi sonucunda elde edilen esas faaliyette raporlanan net kur farki
geliri/gideri kaleminin aktif, hasilat, net kar/zarar ve 6zkaynak toplamlarina oranlarinin alt sektdrler arasinda
incelenen yillarda farklilik olup olmadiginin istatistiksel olarak belirlenmesi amaci ile Anova testi yapilmistir.
Bu testin yapilabilmesi icin de Oncelikle normallik testi yapilmistir. Verilerin normal dagilim gdsterip
gostermediginin belirlenmesinde Kolmogorov-Smirnov ve Shapiro-Wilk testleri kullanilmistir.

5.2.1. Imalat Sanayi Alt Sektérler Karsilastirma Analizleri

2019 yili verilerinin normallik testi sonucunda anlamlilik diizeyi (Significance Level) degeri biiyiik
oranda 0,05’ten biiylik ¢ikmigtir. Normallik testi sonucu anlamlilik diizeyi 0,05’ten biiyiik ise normallik
varsayimi saglanmis olmaktadir (Bursal, 2017:43). 2019 yili aragtirma verilerinin normal bir sekilde dagildig:
kabul edildiginden ve alt sektor sayisi ikiden fazla oldugu igcin Anova testi kullanilmigtir.

2020 ve 2021 yillarina ait verilerde ise yapilan normallik testlerinde ise anlamlilik diizeyi 0,000
¢ikmistir. Normallik testlerinde elde edilen ¢arpiklik ve basiklik degerleri; Tabachnick and Fidell (2013)’e gore
-1,5 ile +1,5 arasinda, George, D. ve Mallery, M. (2010)’a gore ise +2,0 ile -2,0 arasinda ise normal dagilim
gosterdigi kabul edilmektedir. Bu aragtirmalardan hareketle 2020 ve 2021 yillarina ait verilerin carpiklik ve
basiklik degerlerine gore Anova testi kullanilmastir.

Kargilagtirma analizinde her isletmenin 2019, 2020 ve 2021 yillarina iligkin ortalamalarinin alt sektdrler
itibari ile aralarinda anlamli bir farklilik olup olmadigi analiz edilmistir. Bu dogrultuda arastirma hipotezi
asagidaki gibi olusturulmustur:

Ho: Alt sektorler arasinda esas faaliyette raporlanan net kur farki gelirinin / giderinin temel alinan
kalemlere (aktif, hasilat, net kar/zarar, 6zkaynak) oranlar1 arasinda anlamli bir farklilik bulunmamaktadir.

Hi: Alt sektorler arasinda esas faaliyette raporlanan net kur farki gelirinin / giderinin temel alinan
kalemlere (aktif, hasilat, net kar/zarar, 6zkaynak) oranlar1 arasinda anlamli bir farklilik bulunmaktadir.

2019 verilerine gore yapilan Anova testi sonucunda Hp hipotezinin kabul edildigi Tablo 7’de
goriilmektedir.
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Tablo 7. 2019 Yil1 Anova Testi

2019 yili Anova testi Anlamhlik Diizeyi
Esas Faaliyet Kur Fark1/ Aktif Toplam1 Ortalamalar1 112
Esas Faaliyet Kur Farki / Hasilat Toplami Ortalamalar1 ,593
Esas Faaliyet Kur Farki/ Net Kar Toplami Ortalamalar1 ,868
Esas Faaliyet Kur Farki / Ozkaynak Toplami Ortalamalari ,010

Elde edilen verilere gore, Ho hipotezi ilk ii¢ degerlendirme grubu agisindan kabul edilmistir. Bu
sonuglara gore imalat sektoriiniin alt sektdrleri arasinda esas faaliyette raporlanan net kur farki gelirleri/giderleri
kalemlerinin aktif, hasilat ve net kar/zarar toplamlarina oranlar1 arasinda anlamli bir farklilik tespit edilmemistir.
Ozkaynak toplamina oranlar1 arasinda yapilan incelemede ise alt sektorler arasinda anlamli farkliliklar
bulundugu tespit edilmis Hj hipotezi kabul edilmistir.

2020 y1h verilerine gore gerceklestirilen Anova testi sonuglar1 Tablo 8’deki gibidir:
Tablo 8. 2020 Y11 Anova Testi

2020 y1ih Anova testi Anlamhhk Diizeyi
Esas Faaliyet Kur Farki/ Aktif Toplami Ortalamalari ,643
Esas Faaliyet Kur Farki / Hasilat Toplami1 Ortalamalar1 ,489
Esas Faaliyet Kur Farki/ Net Kar Toplami Ortalamalar1 ,826
Esas Faaliyet Kur Fark1/ Ozkaynak Toplami Ortalamalari ,110

2021 yil verilerine gore gerceklestirilen Anova testi sonuglar1 Tablo 9°daki gibidir:
Tablo 9. 2021 Yili Anova Testi

2021 yih Anova testi Anlamhlik Diizeyi
Esas Faaliyet Kur Farki/ Aktif Toplami Ortalamalar: ,782
Esas Faaliyet Kur Farki/ Hasilat Toplami1 Ortalamalar1 711
Esas Faaliyet Kur Farki/ Net Kar Toplami Ortalamalar1 ,503
Esas Faaliyet Kur Farki / Ozkaynak Toplami Ortalamalari ,649

Analiz sonucunda elde edilen verilere gore, 2020 ve 2021 yillar1 i¢in de Ho hipotezi kabul edilmistir.
Yani bu duruma gore Imalat sanayinin alt sektorleri arasinda esas faaliyette raporlanan net kur farki
gelirleri/giderleri kalemlerinin aktif, hasilat, net kar/zarar ve 6zkaynak toplamlaria oranlar arasinda anlamli bir
farklilik tespit edilmemistir.

5.2.2. imalat Sanayi Alt Sektorler Yillar itibari lle Karsilastirma Analizleri

Arastirmada ele alinan ii¢ yil itibari ile esas faaliyet net kur farki gelirinin/giderinin aktif, hasilat, net
kar/zarar ve 6zkaynaklar toplamlarina boliinmesiyle elde edilen ortalamalarin yillar itibari ile aralarinda anlamli
bir farklilik olup olmadigini tespit etmek i¢in Anova testi yapilmistir. Ciinkii normallik dagilima iligkin
anlamlilik diizeyi, 0,05 ten biiylik ¢ikmistir. Anova testi icin asagidaki hipotez gelistirilmistir:

Ho: 2019, 2020 ve 2021 yillar itibari ile esas faaliyette raporlanan net kur farki geliri / gideri ile temel
alman kalemlere (aktif, hasilat, net kar, 6zkaynaklar) oranlar1 arasinda anlamli bir farklilik bulunmamaktadir.

Hi: 2019, 2020 ve 2021 yillar itibari ile esas faaliyette raporlanan net kur farki geliri / gideri ile temel
alinan kalemlere (aktif, hasilat, net kar, 6zkaynaklar) oranlar1 arasinda anlamli bir farklilik bulunmaktadir.

Anova testi sonucunda, Esas Faaliyette Raporlanan Kur Farki Geliri / Aktif ve Esas Faaliyette
Raporlanan Kur Farki Geliri / Hasilat i¢in Ho hipotezi reddedilmistir. Bu sonuca gore yillar itibari ile bu iki
incelenen ortalama oranlar arasinda anlamli farkliliklar bulundugu ortaya ¢ikmaktadir.

Esas Faaliyette Raporlanan Kur Farki Geliri / Net Kar-Zarar ve Ozkaynaklar hesaplamalarinda ise Ho
hipotezi kabul edilmis, bu iki ortalama oranlarin arasinda 2019, 2020 ve 2021lyillan itibari ile anlamli bir
farklilik bulunmamaktadir.

Gruplar arasindaki farkliligin belirlenmesinde kullanilan post hoc testi (LSD ve Scheffe post hoc
testleri) sonuglarina gore ise Esas Faaliyette Raporlanan Net Kur Farki Geliri(Gideri) / Aktif orani
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ortalamalarinda 2019 ve 2021 yillar1 arasinda anlamli farkliliklar oldugu belirlenmistir. Ayrica Esas Faaliyette
Raporlanan Net Kur Farki Geliri(Gideri) / Hasilat oran1 ortalamalar agisindan 2019 ve 2021 yillar1 arasinda
anlamli farklilik tespit edilmis (anlamlilik diizeyi <0,05), 2020 yili ortalamalar1 agisindan ise anlamli bir
farklilik tespit edilmemistir.

Ayrica, Esas Faaliyette Raporlanan Net Kur Farki Geliri(Gideri) / Net Kar-Zarar ve Esas Faaliyette
Raporlanan Net Kur Farki Geliri(Gideri) / Ozkaynak ortalamalarinin post hoc testlerinde incelenen yillarda
ortalamalar arasinda anlaml bir farklilik tespit edilmemistir.

Bu sonuglara gore, 2019 yili kur fark:i etkileri ile 2021 yili kur farki etkileri sonucu elde edilen
hesaplamalarda ve arastirmada incelenen kalemlerde bu yillar arasinda anlamli bir farklilik oldugu tespit
edilmistir. 2020 y1l1 oranlarinda ise 2019 veya 2021 yillar1 oranlarina gore kabul edilebilir diizeyde bir farklilik
tespit edilmemis ¢linkii tiim oranlar arasindaki anlamlilik diizeyleri 0,05°ten biiyiik ¢ikmugtir.

Arastirmada kullanilan ve esas faaliyetlerde raporlanan net kur farki geliri / gideri disinda diger
gruplarda raporlanan net kur farki geliri / gideri tutarlarinin aktif, hasilat, net kar/zarar ve oOzkaynaklar
toplamlarina olan ortalamalar1 ise asagidaki gibidir.

Tablo 10. Diger Hesap Gruplari igerisinde Raporlanan Net Kur Farki Gelir/Giderleri

Finansman Faaliyetinde  Yatirim Faaliyetinde Ozkaynaklarda Diger Kapsamh Gelir
Tablosunda
Yil Raporlanan Net Kur Raporlanan Net Kur Raporlanan Net
Raporlanan Net Kur
Farki Farki Kur Farki
Farki
2019 -10.174.233 1.049.766 23.646.827 2.941.773
2020 -16.484.941 20.086.720 35.237.201 11.672.064
2021 -50.251.050 26.067.048 131.862.636 146.674.439

Arastirma sonucunda elde edilen verilerden Finansman Gelirleri ile Finansman Giderlerinin
netlestirilmis degerleri dikkate alindiginda imalat sanayi sektoriinde 2019 yilinda toplam 123 isletmenin net
finansman geliri veya gideri oldugu tespit edilmistir. Bu ylizden finansman geliri/gideri igerisinde raporlanan
kur farki gelirlerinin/giderlerinin, arastirmanin asil amaci olarak analiz edilen esas faaliyetlerden kaynaklanan
kur farki geliri / gideri kalemleri gibi 6nemli bir paya sahip oldugu ifade edilebilir. Bu kalemde kur farki
gelirini/giderini 2020 yilinda 124 isletmenin ve 2021 yilinda ise 120 isletmenin raporladigi belirlenmistir.

Yatirim faaliyetlerinden gelirler ve giderler grubunda yer alan kur farki gelirini ve giderini 2019 yilinda
14 isletmenin, 2020 yilinda 12 isletmenin ve 2021 yilinda ise 6 isletmenin raporladigi tespit edilmistir.
Ozkaynaklarda kur farki gelirini(giderini) (yabanci para ¢evrim farklari), 2019 yilinda 45 isletmenin, 2020
yilinda 50 isletmenin ve 2021 yilinda ise 44 isletmenin raporladigi; Kar veya Zarar Tablosu’nun Diger Kapsamli
Gelir kisminda kur farki gelirini / giderini (yabanci para ¢evrim farklari), 2019 yilinda 43 igletmenin, 2020
yilinda 45 isletmenin ve 2021 yilinda ise 37 isletmenin raporladig: tespit edilmistir.

5. SONUC

Gilinlimiizde yabanci para ile yapilan islemler hem sirketler agisindan hem de iilke ekonomisi agisindan
biiyiik 6neme sahiptir. Yabanci para ile yapilan islemler ¢esitli nedenlerle ger¢eklesmekte ve bu nedenlere gore
de muhasebe standartlarina uygun olarak finansal tablolarda raporlanmasi gerekmektedir. Ekonomik faaliyetler
icin sinirlarin kalkmig olmasi, yabanci parali islemlerin ve yurt disi faaliyetlerin artmasini dolayisiyla sirketlerin
finansal tablolarindaki yabanci parali islemlerin biiytikliigiiniin fark edilmesini saglamaktadir.

Bu ¢alismada BIST Imalat sanayi sektdriinde faaliyet gosteren ve 2019-2021 yillarini kapsayan déneme
iligkin kur farklan ile ilgili verilerine ulagilabilen toplam 152 sirketin bagimsiz denetim raporu incelenmistir.
Arastirmada verileri kullanilan igletmeler imalat sanayini olusturan toplam 11 alt sektdrde faaliyet
gostermektedir.

TMS 21 standardindan yola ¢ikarak yapilan finansal tablo incelemelerinde kur farki geliri ve gideri
kalemlerinin sunuldugu hesap gruplarma gore raporlama yapilmistir. Arastirmada elde edilen verilerle; esas
faaliyetlerde, finansal faaliyetlerde ve yatirim faaliyetlerinde sunulan net kur farki geliri ve/veya giderinin;
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Ozkaynaklarda ve diger kapsamli gelirlerde sunulan yabanci para ¢evrim farklarinin etkilerinin isletmelerin
finansal tablolarindaki biiyiikliigii ortaya koyulmaya calisilmistir. Ayrica kur farki degisiminin sonuglari ile
ortaya ¢ikan gelirlerin veya giderlerin aktif, hasilat, net kar/zarar ve Ozkaynaklar toplamlarina oranlar
hesaplanmis ve bu oranlar arasinda BIST Imalat sanayi alt sektoriinde faaliyet gdsteren isletmeler arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir farklilik olup olmadig1 analiz edilmistir.

Aragtirmanin kur farki etkileri kisminda, esas faaliyette raporlanan net kur fark: gelirlerinin/giderlerinin
aktif toplamina orani ortalamalari, incelenen yillarda Bilgi ve Iletisim alt sektdriinde en yiiksek gikmustir. Bu
sonucun, artan kur fiyatlar1 géz oniine alindiginda ilgili sektoriin diger alt sektorlere gore daha fazla yabanci
parali faaliyete sahip olmasindan kaynaklandigi soylenebilir. Hasilat toplamima gore elde edilen oran
ortalamalarinda ise incelenen yillarda Orman Uriinleri ve Mobilya, Tekstil Giyim Esyas1 ve Deri ve Yayimcilik
alt sektdrlerinin en yiiksek ortalamalara sahip oldugu, bunlar disinda bazi alt sektdrlerin 2019 yilinda yiiksek,
bazi sektorlerin ise negatif ¢iktig1 belirlenmistir. Net kar/zarara oran ortalamalarinda ise Tekstil Giyim Esyasi ve
Deri, Metal Egya Makine Elektrikli Cihazlar ve Ulasim Araglar1 2019 ve 2020 yillarinda 6ne ¢ikarken, Kagit ve
Kagit Uriinleri Basim alt sektoriinde 2021 yilinda net kar/zarar ortalamasimin dort kat1 biiyiikliikte net kur farki
geliri raporlanmustir. {lgili kalemin Ozkaynaklara oran ortalamalar1 hesaplamasinda ise Orman Uriinleri ve
Mobilya alt sektorii en yiiksek ortalamaya sahiptir. Ozellikle 6zkaynaklara oran ortalamalar1 ve net kar/zarara
oran ortalamalarinda bir¢ok alt sektérde negatif ortalama hesaplanmistir.

Arastirmanin kargilastirma analizleri kisminda ise alt sektorler arasinda esas faaliyette raporlanan net
kur farki geliri / gideri ile temel alinan kalemlere (aktif, hasilat, net kar/zarar, 6zkaynak) oranlar1 arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir farklilik bulunup bulunmadigina yonelik hipotez gelistirilmistir. Anova testi
sonuclarina gore elde edilen oranlar agisindan alt sektorler arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik
olmadig tespit edilmistir.

Son olarak da 2019, 2020 ve 2021 yillar itibari ile esas faaliyette raporlanan net kur farki geliri / gideri
ile temel alinan kalemlere (aktif, hasilat, net kar, 6zkaynak) oranlari arasinda istatistiksel olarak anlamli bir
farklilik bulunup bulunmadigina yoénelik hipotez gelistirilmis ve 2019 ile 2021 yillar1 arasindaki ortalamalar
arasinda istatistiksel olarak anlaml bir farklilik tespit edilmistir. Dolayisiyla H1 hipotezi kabul edilmistir.

Esas faaliyetlerde raporlanan net kur farki geliri / gideri kalemlerinin disinda, igletmelerin kur farki
geliri veya giderini raporladiklar1 gruplardan Finansman Geliri / Finansman Gideri biiyliik ¢ogunlugu
olusturmaktadir. Net finansman geliri / giderinin Imalat Sanayi ortalama oranlarinin incelenen yillarda negatif
oldugu tespit edilmis ve bunun sonucu olarak da imalat sanayi sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin biiyiik
¢ogunlugunun yabanci parali bor¢lanmaya sahip oldugu ifade edilebilir. Ortalama oranlarin 6zellikle 2021
yilinda 2020 yilina gore ti¢ katindan daha fazla artmasi, kur degisimlerinin 6zellikle finansman giderlerinde
yogun bir etkisi oldugunu gostermektedir.

Yabanci parali igslemler ve yabanci para c¢evrim farklari, bir isletmenin net gelirini ve/veya diger
kapsamli gelirini etkilemektedir. TMS 21 standardi bu etkilerin finansal tablolarda gergege uygun sunulmasina
iligkin ¢erceveyi belirlemektedir. Finansal tablo kullanicilarinin finansal tablolarin analiz edilmesinde kur
farklarinin farkinda olmasi gerekmektedir. Bu farkindaligi artirmak icin imalat sektorii 6zelinde kur farklarinin
finansal tablolardaki 6nem diizeyi gosterilmeye calisilmistir. Ayrica yabanci para islemlerinden kaynaklanan
kazang ve kayiplar ile bir igletmenin (yurt disindaki isletme dahil) sonuglariin ve finansal durumunun farkli bir
para birimine c¢evrilmesinden kaynaklanan kur farklarinin vergi etkisi olabilir. Bu vergi etkilerinin
belirlenmesinde TMS 12 Gelir Vergileri standardi gegerlidir. Sonraki c¢alismalarda kur farklarmin
muhasebelestirilmesine ve vergi etkisine yonelik uygulamalar yapilmasi dnerilmektedir.

Yazar Katki Oram1 Beyam
Bolimler yazarlar tarafindan ortak olarak yazilmustir.

Catisma Beyam
Caligmada yazarlar arasinda ¢ikar gatigmasi yoktur.

Destek Beyam
Bu ¢alisma i¢in herhangi bir kurumdan destek alinmamastir.
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Tasinmaz satiginda uygulanan vergi istisnasi ve yenileme fonu uygulamalarinin
muhasebe kayitlarinin  gosterilmesinin - amaglandigi bu ¢alismada; ilgili
uygulamalardan faydalanabilmek i¢in kanunda diizenlenen sartlar dikkate
alinarak  kurgulanan hipotetik  Ornek iizerinden muhasebe kayitlar
olusturulmustur. Olusturulan kayitlarda tasinmaz satigindan elde edilen kazancin
istisna kapsami disindaki %350’lik kismi yenileme fonu olarak bilangonun
pasifinde fon hesabinda kayit altma alinirken, istisna kapsamindaki %350’lik
kismi1 sonug hesaplarinda goriilebilmesi i¢in dncelikle gelir tablosu hesaplarinda
kayit altina alinmig, sonrasinda satigin gergeklestigi yili takip eden dénemin
basinda, kurumlar vergisi beyannamesi verilmeden &nce bilangonun pasifinde
fon hesabma aktarilmistir. Boylece tasinmaz satiglarma yonelik her iki
uygulamanin bir arada gosterildigi bir uygulama 6rnegi olusturulmustur.
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Jel Codes: M40, M41

APA STILI KAYNAK KULLANIMI:

ABSTRACT

In this study, it is aimed to show the accounting records of the tax exemption and
renewal fund applications applied in the sale of real estate; in order to benefit
from the relevant applications, accounting records were created on the
hypothetical example, which was designed by taking into account the conditions
regulated in the law. In the records created, 50% of the income from the sale of
real estate outside the scope of the exception is recorded in the fund account in
the liabilities of the balance sheet as a renewal fund, while the 50% part within
the scope of the exception is first recorded in the income statement accounts so
that it can be seen in the result accounts, and then the year of the sale is followed
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beginning of the period, it was transferred to the fund account in the liabilities of
the balance sheet before the corporate tax return is submitted. Thus, an
application example was created in which both applications for real estate sales
were shown together.

1. GIRIS

Isletmelerin devamliliklarini saglamaya yonelik olarak mali yapilarmi giiglendirmek ve sabit
kiymetlerini yenilemelerini tesvik etmek amaciyla vergi mevzuatinda, vergi istisnasi ve vergi ertelemesine dair
uygulamalar hiikiim altina alinmistir.

Bu calismanin konusunu tasinmaz satiglarinda uygulanan vergi istisnalari ile yenileme fonu
uygulamalarinin muhasebelestirilmesi olusturmaktadir. Bu kapsamda ¢alismada oncelikle tasinmaz satiginda
uygulanan kurumlar vergisi (KV), katma deger vergisi (KDV) ve damga vergisi istisnalar agiklanmis ve
ardindan taginmaz satiglarinda uygulanan yenileme fonuna dair bilgilere yer verilmistir. Ayrica vergi istisnalari
ile bir vergi ertelemesi miiessesi olan yenileme fonu uygulamalarinin muhasebe kayitlari, olusturulan hipotetik
bir 6rnek lizerinden gosterilmistir.

2. TASINMAZ SATISLARINDA VERGI ISTISNALARI

Isletmelerin tasinmaz satisindan elde ettikleri kazanclari, vergi mevzuatindaki cesitli diizenlemelerle
vergiden istisna tutulmustur. Belli sartlarin yerine getirilmesi kosuluyla taginmaz satis kazancinin %50°lik kismi1
5520 sayili Kanun’a gore kurumlar vergisinden miistesnadir. Ayrica tasinmazlarin satis1 suretiyle gergeklesen
devir ve teslimler KDV’den ve satis kaynakli diizenlenen kagitlar da damga vergisinden miistesnadir.

2.1. Kurumlar Vergisi Istisnas

Kurumlar vergisi miikelleflerinin aktiflerinde en az iki tam yil siire ile yer alan taginmazlarini satmalar1
sonucu dogan kazancin %350’si kurumlar vergisinden miistesnadir (5520 sayili Kanun, md. 5/1-e). Istisnanin
amac1 “1 Seri No’lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi”nde kurumlarm mali yapilarmin gili¢lendirilmesi olarak
aciklanmistir. Kanun maddesinin gerekcesinde ise benzer sekilde istisna ile amaglananin, kurumlarin bagh
degerlerinin ekonomik faaliyetlerinde daha etkin bir sekilde kullanilmasina imkan saglanmasi ve kurumlarin
mali yapilarinin giiglendirilmesi oldugu ifade edilmistir (www.gib.gov.tr, 2022).

[stisnaya konu taginmazlar, bir yerden diger bir yere taginma ihtimali olmayan sabit kiymetlerdir. 4721
say1li Tirk Medeni Kanunu’nda tasinmaz miilkiyetine konu olan kiymetler (md. 704);

o  “Arazi,
o Tapu kiitiigiinde ayr1 sayfaya kaydedilen bagimsiz ve siirekli haklar,
o Kat miilkiyeti kiitiigiine kayitli bagimsiz boliimler” olarak siralanmustir.

Yukarida siralanan taginmazlar biitiinleyici parcalari ile birlikte istisna kapsamindadir. “Biitiinleyici
parga, yerel ddetlere gore asil seyin temel unsuru olan ve o sey yok edilmedikge, zarara ugratilmadik¢a veya
yapist degistirilmedik¢e ondan ayrimasina olanak bulunmayan par¢adw.” (4721 sayili Kanun, md. 684)
Ornegin bir binanin kapisi, penceresi, ¢atisi o bina igin biitiinleyici parcalardir.

Bahsi gecen istisnadan dar miikellef veya tam miikellef ayrimi olmaksizin sermaye sirketleri, dernek
veya vakiflara ait iktisadi igletmeler ile is ortakliklari, kooperatifler ve iktisadi kamu kuruluslari gibi tim
kurumlar vergisi miikellefleri, istisna uygulamasina dair sartlar1 saglamalar1 kosuluyla faydalanabilmektedir
(Koca, 2012: 52).

Istisna uygulamasindan faydalanilabilmesi i¢in asagida basliklar halinde agiklanan sartlarin saglantyor
olmasi gerekir.
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2.1.1. iki Tam Y1l Aktifte Bulundurma

Tagmmazlarin istisna kapsaminda degerlendirilmesi i¢in iki tam yil, diger bir ifade ile en az 730 giin
aktifte yer almas1 gerekir. Buradaki “aktifte yer alma” ibaresi bilfiil sahip olma anlammda kullanilmaktadir (1
Seri No’lu KV Genel Teblig).

Miilkiyet sahibinin, tasinmazin konu oldugu herhangi bir tasarruf islemi yapabilmesi miilkiyetin tapu
kiitiigline tesciline baghdir (4721 sayili Kanun, md. 705). Dolayisiyla tapuya tescili yapilmamig bir binanin
satisindan dogan kazanglar istisna kapsamina alimmaz. Ancak aktife alinmakla birlikte tapu tescilinde yasanan
gecikmelere bagl olarak iki tam yil sartinin karsilanamamasi durumunda, ilgili taginmazm iki yil veya askin
stireyle bilfiil sahip olunarak fiilen kullanildigiin resmi kurum kayitlari, vergi dairesi tespiti veya yapi ingaati
ruhsatindan birisi ile belgelendirilmesi miimkiindiir (Koca, 2012: 53).

2.1.2. Satis Kazancinin Fon Hesabinda Tutulmasi

Istisna uygulamasimin temel sartlarinda biri de istisnaya konu iktisadi kiymet satisindan elde edilen
kazancin istisna kapsamindaki kisminin, bes y1l boyunca pasifte 6zel bir fon hesabinda tutulmasidir (5520 sayili
Kanun, md. 5/1-e). Satisin istisna kapsaminda degerlendirilebilmesi igin satis bedelinin satigin yapildigi yili
takip eden ikinci yilin sonuna kadar tahsil edilmesi gerekir.

Istisna, satigin yapildigi yil uygulamr. Bu sebeple ilgili dénemin kurumlar vergisi beyannamesi
verilmeden Once istisna kazancin fon hesabina alinmasi gerekir. Diger taraftan kazancin tamaminin sonug
hesaplarinda goriilmesi i¢in fon hesabia alinma igleminin, satisin yapildigi yili takip eden dénemin bagindan
itibaren yapilmasi uygun goriilmektedir (3 Seri No’lu KV Genel Teblig).

Istisnadan gegici vergi dénemleri itibariyle de faydalanilmasi miimkiindiir. Gegici vergi doneminde
vergilendirilmeyen istisna kazancin belirtilen siire zarfinda fon hesabina alinmamasi durumunda vergi ziyai
ortaya cikacak ve zamaninda tahakkuk ettirilmeyen vergi, gecikme faiziyle birlikte tahsil edilecektir (MHUD,
2011: 501). Ayrica kazancin istisna kapsaminda gdsterilmesine ragmen ikinci takvim yilinin sonuna kadar tahsil
edilememesi, istisna kazancin bes yil icinde sermayeye ilavesi diginda herhangi bir sebeple fon hesabindan
cikarilmasi (devir ve boliinme durumlari harig) veya aym siire iginde isletmenin tasfiyesi halinde
vergilendirilmeyen kazang i¢in de vergi ziyai hiikiimleri uygulanir ve zamaninda tahakkuk ettirilmeyen vergi,
gecikme faizi ile birlikte tahsil edilir (Kusgu, 2014: 26).

2.1.3. Fon Hesabindaki Kazancin Kurumdan Cekilmemesi

Tasinmaz satisi sonucu elde edilen kazancin istisna kapsamindaki kismi, bes yil siire ile pasifte 6zel bir
fon hesabinda tutularak vergilendirilmez. Istisnanin amaci isletmenin mali yapisimn giiglendirilmesi oldugundan
istisna kazancin sermayeye ilave edilmek suretiyle fon hesabindan ¢ikarilmasi isletmeden ¢ekme olarak
degerlendirilmemektedir.

Tasfiye halinde olan bir isletmenin, fon hesabinda tuttugu istisna kazancin olmasi durumunda tasfiye
eden isletme icin “mali yapiyr giliclendirme” amaci gegerliligini yitireceginden tasfiyenin sonuglanmasi ile
birlikte fon hesabindan ¢ikarilan tutar isletmeden ¢ekme olarak degerlendirilecektir.

Fonda tutulan istisna kazancin dar miikellef kurumlar tarafindan yurt disina transfer edilmesi halinde, bu
islem isletmeden ¢ekilme olarak nitelendirilecektir (5520 sayili Kanun, md. 5/1-€).

Devir ve tam boliinme durumlarinda ise fon hesabinda takip edilen tutar devralan kurumun
bilangosunda ayni hesaba aktarilacagindan, bu islem isletmeden ¢ekme olarak nitelendirilmeyecektir. (Nazali,
2011: 95).

Kanunda belirlenen; sermayeye ilave etme, devir veya tam bdliinme sebebiyle fondan ¢ikarma gibi
istisnai durumlar haricinde, herhangi bir sebeple fonda tutulan kazancin isletmeden ¢ekilmesi durumunda, vergi
ziya1 hiikiimleri uygulanacak ve verginin gecikme faiziyle birlikte 6denmesi gerekecektir.

2.1.4. Tasinmaz Ticaretiyle Ugrasilmamasi

Tasinmaz ticareti ve kiralamasiyla ugrasan isletmelerin ticaret veya kiralama amaciyla ellerinde
bulundurduklar: iktisadi krymetlerin satisindan elde ettikleri kazanclar istisna kapsami disindadir (5520 sayil
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Kanun, md. 5/1-e). Ancak bu isletmelerin faaliyetlerini yiiriitmek amaciyla kullandiklar1 tasinmazlarin
satisindan elde ettikleri kazanglar, istisnaya konu edilebilmektedir.

2.2. Katma Deger Vergisi Istisnasi

3065 sayili Katma Deger Vergisi Kanunu (KDVK)’da tasinmazlarin satisina iliskin olarak, 5520 sayili
Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK)’daki istisna diizenlemesine benzer bir diizenlemeye yer verilmistir. Bu
diizenlemeye gore kurumlarin aktifinde en az iki tam yil siireyle bulunan ve kurum faaliyetlerinin
yiriitiilmesinde kullanilan tasinmazlarin satigi suretiyle gerceklesen devir ve teslimler KDV’den miistesnadir.
Tasmnmaz ticareti ile ugrasan kurumlarin ticaret amaciyla yaptiklari devir ve teslimler ise istisna kapsami
digindadir (3065 sayili Kanun, md. 17/4-r).

KDVK’da KVK’dan farkli olarak tasfiye halindeki isletmelere yonelik simirlayici bir diizenleme yer
almamakta ve dolayisiyla bu isletmeler istisnadan faydalanabilmektedir. Ayrica KDVK’da taginmazlarin kiraya
veriliyor olmasiyla ilgili de bir hiikiim bulunmamaktadir. Ancak 26.4.2014 tarih ve 28983 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan KDVK Uygulama Genel Tebligi’nde “Istisna kapsamindaki kiymetlerin ticaretini yapan
(tasinmazlarin mutat olarak alim satiminin yapilmasi veya kiraya verilmesi) kurumlarin, bu amagla aktiflerinde
bulundurduklar1 tasinmazlarin tesliminde istisna hitkmii uygulanmaz” ifadesine yer verilerek taginmazlari
kiralama faaliyetiyle istigal eden isletmeler i¢in istisna uygulamasina kisitlama getirilmistir (Onat, 2019: 122-
123).

Isletmelerin mevcut borglarna karsilik rizaen veya icra yoluyla devir ve teslim edilen tasinmazlar
istisna kapsaminda iken bedelsiz olarak trampa, takas, bagis, hibe ve benzeri sekilde yapilan devir ve teslimler
istisna kapsami1 digindadir.

Istisna kapsaminda teslim edilmekle birlikte teslimin yapildigi doéneme kadar indirim yoluyla
giderilemeyen KDV, teslimin yapildigi hesap donemine ait gelir veya kurumlar vergisi matrahinin tespitinde
gider olarak dikkate alinmaktadir (3065 sayili Kanun, md. 17/4-r).

2.3. Damga Vergisi Istisnasi

488 sayili Damga Vergisi Kanunu’na ekli 2 sayili tablonun IV No’lu “Ticari ve Medeni Islerle Ilgili
Kagitlar” baglig: altinda siralanan istisna kapsamindaki kagitlar agiklanirken, yiiriirliikten kaldirilan 5422 sayil
KVK, tasinmaz satis istisnasina dair diizenlemeleri igeren 8. maddesine atifta bulunulmustur. Bu diizenleme
5520 sayili KVK gecici madde 1/5°te yer alan “diger kanunlarla 5422 sayili Kanuna yapilmis olan atiflar, ilgili
oldugu maddeler itibariyla bu Kanuna yapilmis sayilir” diizenlemesiyle birlikte dikkate alindiginda kurumlarin
taginmaz satisindan kaynakli diizenledigi kagitlar damga vergisinden miistesnadir.

3. TASINMAZ SATISLARINDA YENILEME FONU UYGULAMASI

Amortismana tabi iktisadi kiymetlerin, yenilenmesi amaciyla satisi neticesinde elde edilen karlar, ti¢ yil
stireyle pasifte bir fon hesabinda tutularak vergilendirilmeyebilir. Fonda tutulan tutar, satilan iktisadi kiymetin
yenilenmesi durumunda yeni kiymetin amortismanina mahsup edilir. Ugiincii yilin sonunda kadar iktisadi
kiymetin yenilenmemesi durumunda veya ii¢ yil i¢inde isin terki, isletmenin devri ya da tasfiyesi halinde fonda
tutulan tutar vergi matrahima eklenir (213 sayili Kanun, md. 38)

Isletmedeki faaliyetlerin devami igin gerekli olan sabit kiymetlerin yenilenmesinin tesvik edilmesi
amaciyla uygulanan yenileme fonu, aslinda bir tiir vergi ertelemesi miiessesesidir (Kiiciik, 2015: 156).

Isletmelerin yenileme fonu uygulamasindan faydalanabilmeleri i¢in Vergi Usul Kanunu (VUK)’daki
diizenlemelere gore asagida bagliklar halinde agiklanan sartlar1 saglamalart gerekmektedir.

3.1. Bilan¢o Usuliine Gore Defter Tutma

213 sayih VUK’un 38. maddesinde gecen “yenileme fonunun pasifte gegici bir hesapta izlenecegi”
ibaresi, yenileme fonu uygulamasindan sadece bilanco usuliine gore defter tutanlarin faydalanabilecegine isaret
etmektedir. Dolayisiyla bu uygulamadan serbest meslek erbaplari ile igletme hesab1 usuliine gore defter tutan
miikelleflerin yararlanmasi miimkiin degildir. Ancak kendi istegiyle bilanco usuliine gore defter tutan
miikellefler uygulamadan faydalanabilmektedir (Bilen, 2008: 72).
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3.2. Yenilemenin Zorunlu Olmasi veya isletmeyi Yénetenlerce Karar Alinmasi

Amortismana tabi iktisadi kiymetin satisi neticesinde olusan karin yenileme fonunda takip edilebilmesi
icin satisa konu iktisadi kiymetin yenilenmesinin zaruri olmasi veya isletmeyi yonetenlerce yenilenmeye dair
kararin alinarak bu yonde bir tesebbiise gecilmesi sart1 aranir.

Esas itibariyle isletme tarafindan edinilen makine, arag, cihaz gibi tiim sabit kiymetlerin faaliyetlerin
stirdiiriilebilmesinde zorunlu olduklar1 kabul edilir. Ancak “yenileme fonu” uygulamasinda kastedilen
zorunluluk, faaliyetin kurucu unsuru niteliginde olan ve olmazsa olmaz seklinde nitelendirilebilecek sabit
kiymetlerdir (Barlass, 2011: 44).

Hangi hallerde yenilemenin zorunlu olacagina dair kanunda agik bir hiikiim yer almamakla birlikte
maddenin kanuna konulma amaci dikkate alinarak yorum getirilebilir. Bu baglamda sabit kiymetin yangin
sebebiyle kullanilmayacak kadar hasar gormesi, verimliligi diisiirecek olciide eskimesi, teknolojik olarak
modasinin ge¢gmesi gibi haller yenilemeyi zorunlu kilan haller olarak kabul edilebilir (Seker, 2004: 1213).

Yenilemenin zorunlu olmadigi durumlarda, sabit kiymet satisi neticesinde olusan karin yenileme
fonunda takip edilebilmesi i¢in igletmeyi yonetenlerce karar alinmasi ve kararin uygulanmasi igin tesebbiiste
bulunulmasi sart1 aranir. Alinmasi diisiiniilen yeni sabit kiymetler icin fiyat teklifleri alinmasi, alinan proforma
faturalar veya siparis mektuplar1 vb. ile yenilenme tesebbiisiinde bulunuldugunun kanitlanmast mimkiindiir
(Bilen, 2008: 72).

3.3. Amortismana Tabi iktisadi Kiymetler i¢in Kullanilmas:

Yenileme fonu uygulamasindan yararlanilabilmesi icin satisa konu iktisadi kiymetin amortismana tabi
olmas1 sart1 aranir. Bu kapsamda bos arazi ve arsalar veya ticari mal niteligindeki cihazlar ile makineler
amortismana tabi olmadiklarindan yenileme fonu uygulamasina da konu edilemezler (Atay ve Atay, 2003: 178).

3.4. iktisadi Kiymetin Aymi Tiirden Olmasi

Yenileme fonu uygulamasi i¢in aranan sartlardan biri de yeni alinacak iktisadi kiymetin elden ¢ikarilan
ile aym tiirden olmasidir. Diger bir ifadeyle elden ¢ikarilan iktisadi kiymetle, yerine alinan iktisadi kiymetin
gerceklestirilen faaliyet kapsaminda aym amaca hizmet etmeleri gerekir. Orneklendirmek gerekirse yenilemek
amaciyla satilan demirbasa bagl olarak olusturulan fon, yenilenen bir tasit icin kullanilamayacaktir.

Iktisadi kiymetin ayni tiirden olmasi elden cikarilan ile yerine alman kiymetin birebir ayn1 olmasini
gerektirmemektedir. Nitekim teknolojideki gelismeye bagli olarak degistirilmesi planlanan bir iktisadi kiymet
icin aranan sart, ayni niteliklere sahip olmasindan ziyade faaliyet siirecinde oynadigi roliin ayni olmasidir
(Barlass, 2011: 44).

Yenileme fonu uygulamasi igin satilan ve yerine alinan iktisadi kiymetlerin ayni sayida olmasi sarti
aranmaz. Bu baglamda bir makinenin satisi neticesinde olusan fon, ayn1 amaca hizmet etmek {izere alinan iki
makinenin amortismaninda kullanilabilecegi gibi iki makinenin satigi neticesinde olusan fon yeni alinan bir
makinenin amortismaninda kullanilabilecektir. Diger taraftan yenileme fonu uygulamasinda alinan iktisadi
kiymetin daha 6nce kullanilmamis olmasi sart1 da aranmaz. Burada 6nemli olan elden ¢ikarilan iktisadi kiymetin
yerine alinanin, ayni gorevi ifa edecek nitelikte olmasidir (Bilen, 2008: 73).

4. UYYGULAMA ORNEGI

Literatiirde Caligmanin bu bdliimiinde, tasinmaz satiglarinda vergi istisnasi ile yenileme fonu
uygulamalarinin her ikisinden de faydalanan bir isletmenin, muhasebe kayitlarii gostermek i¢in asagidaki
hipotetik 6rnek gelistirilmistir.

Ornek: X A.S. satin alma maliyeti 1.200.000 TL olan ve iki yildan fazla siireyle aktifinde kayitli
bulunan binasmm yenilemek amaciyla 05.04.2022 tarihinde 5.000.000 TL’ye satmis ve satis bedeli ayni giin
isletmenin banka hesabina yatirilmistir. Bina i¢in ayrilan amortisman tutar1 200.000 TL’dir.

Satisa konu tasinmaz en az iki tam yil aktifte kayith bulundugundan ve satis bedeli kanunda belirtilen
sire zarfinda tahsil edildiginden kazang, istisna kapsaminda degerlendirilecek ve kazancin %50’lik kismi
kurumlar vergisi matrahina eklenmeyecektir. Kalan %50’lik kisim ise yenileme fonu uygulamasi kapsaminda
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pasifte bir fon hesabina alinarak en fazla ii¢ yil siireyle bu hesapta tutulabilecektir. Ayrica elde edilen kazang
icin KDV istisnasindan da faydalanilabilecektir. Bu bilgilere gore binanin satis kaydi asagidaki gibi olacaktir.

05/04/2022

102 BANKALAR . 5.000.000

(-) 257 BIRIKMI$ AMORTISMANLAR 200000 | | 200,000
252 BINALAR :200.

679 DIGER OLAGANDISI GELIR VE KAR. 2.000.000

679.01. Istisna Kazang

549 OZEL FONLAR 2.000.000

549, 01. Yenileme Fonu

Tasinmaz satisi

Doénem sonu islemleri sirasinda 679 no.lu hesapta takip edilen tutar 690 no.lu hesaba aktarilmak
suretiyle asagida gosterilen kayzt ile kapatilacaktir.

31/12/2022

679 DIGER OLAGANDISI GELIR VE KAR.
679.01. Istisna Kazang
690 DONEM KARI VEYA ZARARI 2.000.000

2.000.000

Istisna kazancin donem karma aktarilmasi

/

31/12/2022

690 DONEM KARI VEYA ZARARI 2.000.000
692 DONEM NET KARI VEYA ZARARI R 2.000.000

Do6nem karinin dénem net karina aktarilmasi

/

Gelir tablosu hesabinda takip edilen net kar, asagidaki kayit ile bilango hesabina aktarilacaktir.
31/12/2022

692 DONEM NET KARI VEYA ZARARI

590 DONEM NET KARI 2.000.000

2.000.000
Net karin bilanco hesabina aktarilmasi
/
Takip eden donemde ilgili tutar, agsagidaki kayit ile 570 no.lu hesaba aktarilacaktir.
01/01/2023

590 DONEM NET KARI

570 GECMIS YIL KARLARI 2.000.000

2.000.000
Net karin gecmis yil karlari hesabina aktarilmasi

/
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2023 yilinda kazang istisnasina konu tutar, kurumlar vergisi beyannamesi verilmeden once asagidaki
kayit ile fon hesabina alinacaktir.

/

570 GECMIS YIL KARLARI 5.000.000
549 OZEL FONLAR o
549.02. Istisna Kazang 2.000.000

Istisna kazancin fon hesabina alinmasi

/

Fon hesabina alinan tutar beg yillik siire zarfinda sermayeye ilave disinda hesaptan ¢ekilemeyecektir.

01.05.2023 tarihinde fondaki tutarin tamaminin sermayeye ilave edildigi varsayilirsa muhasebe kaydi
asagidaki gibi olacaktir.

01/05/2023

549 OZEL FONLAR
549. 02. Istisna Kazanc
500 SERMAYE 2.000.000

2.000.000

Istisna kazancin sermayeye ilave edilmesi

/

15.01.2024 tarihinde 10.000.000 TL %18 KDV ye, satilan binanin yerine yenisi alinmis ve alis bedeli
isletmenin banka hesabindan 6denmistir.

15/01/2024

252 BINALAR
191 INDIRILECEK KDV
102 BANKALAR

10.000.000
1.800.000

11.800.000

Tasinmaz alis1

/

Alnan bina i¢in ilk y11 200.000 TL amortisman ayrilmistir.
31/12/2024

549 OZEL FONLAR |
: 200.000

549.01. Yenileme Fonu .
(-) 257 BIRIKMI$ AMORTISMANLAR 200.000

Yenilenen bina i¢in amortisman ayrilmasi

/

Fondaki tutar bitene kadar yeni binanin amortismani, gider olarak kaydedilmeyecek ve fondan mahsup
edilecektir. Fondaki tutarin bitmesiyle birlikte ayrilan amortismanlar gider olarak kaydedilecektir.
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5. SONUC

Kurumlar en az iki tam yil aktiflerinde bulundurduklar taginmazlarmi satmalari sonucu olusan
kazanglarinin  %50°sini  kurumlar vergisi matrahlarindan indirebilmektedirler. Ancak kazancin istisna
kapsaminda degerlendirilebilmesi i¢in miikelleflerin, istisnaya konu kazanci bes yil siireyle pasifte 6zel bir fon
hesabinda tutma ve sermayeye ilave digsinda herhangi bir nedenle bu hesaptan ¢ekmeme sartini yerine
getirmeleri gerekir. Diger taraftan kurumlarin ticari amagla degil, faaliyetlerini yiiriitmek amaciyla kullandiklari
taginmazlar1 istisna kapsamindadir. Bu taginmazlarin satisi suretiyle gergeklesen devir ve teslimler ayrica
KDV’den ve satis kaynakli diizenlenen kagitlar da damga vergisinden miistesnadir.

Bilango wusuliine gore defter tutan miikellefler, zaruri bir sebeple veya yonetimin aldigr karar
dogrultusunda amortismana tabi taginmazlarin1 yenilemek amaciyla satmalar1 neticesinde olusan kazanglarini,
i¢ yil siireyle bilangonun pasifinde bir fon hesabinda tutmak suretiyle vergi ertelemesi imkanindan
yararlanabilmektedirler.

Miikelleflerin, tasinmaz satiglarinda hem vergi istisnasi hem de vergi ertelemesi uygulamalarindan bir
arada yararlanma imkani da bulunmaktadir. Her iki uygulamadan da faydalanmak isteyen miikellef, satis
kazancinin %50°1ik kismin1 kurumlar vergisi matrahindan indirerek, %50°lik kismini ise yenileme fonu olarak
kaydederek hem vergi istisnasindan hem de vergi ertelemesinden faydalanabilmektedir.

Vergi istisnasi ve vergi ertelemesi uygulamalari ile isletmede olusturulan fonlarin, vergi olarak isletme
disina ¢ikmamasi veya gecikmeli olarak ¢ikmasi saglanarak isletmenin kullanabilecegi bir kaynak
olusturulmaktadir. Bu kaynak igletme etkinligini ve verimliligini artirma, mali yapiy1 giiclendirme, devamliligi
saglama ve bilyiime gibi amaglarla kullanabileceginden isletmeler i¢in 6nemlidir.

Yazar Katki Oran1 Beyam

Calisma Derya ONOCAK tarafindan hazirlanmistir.
Catisma Beyam

Caligmada yazarlar arasinda ¢ikar ¢atigmasi yoktur.

Destek Beyam

Bu ¢aligma i¢in herhangi bir kurumdan destek alinmamustir.
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OZET

Bu ¢alismanin amaci Afyonkarahisar ilinde faaliyet gosteren hastanelerin, modern
maliyetleme yontemlerinden kaynak tiiketim muhasebesi ve hedef maliyetleme
yontemlerine olan bakisini ve hastanelerde uygulanabilirligi konusundaki
goriislerini belirlemektir. Bu amagla anket formu hazirlanmistir. Il genelinde
faaliyet gosteren tiim hastanelerin muhasebe islemlerinden sorumlu yoneticilerle
yiiz yiize gortisiilmiis ve anket formunun doldurulmas: istenilmistir. Toplanan
veriler SPSS 23 programinda analiz edilmis, frekans tablolar: ve ¢apraz tablolar
(crostabs) hazirlanmigtir. Calisma sonucunda kaynak tiiketim muhasebesi ve hedef
maliyetleme yontemlerinin hastanelerde uygulanabilecegi ancak ¢ogu hastanede
yeterli say: ve nitelikte personel olmadigi tespit edilmistiv. Ayrica hastanelerin
sunduklart hizmetin maliyetini bilmek istedikleri ve bu konuda ¢aba gosterdikleri,
hizmet maliyetini bilmenin ydnetimin basarisini artiracagint diigtindiikleri
soylenilebilir.

Keywords: Hospital, Modern
Costing Methods, Resource
Consumption Accounting,
Target Costing

Jel Codes:  M40-M49-D61

APA STIiLI KAYNAK KULLANIMI:

ABSTRACT

The aim of this study is to determine the point of view of the hospitals operating in
Afyonkarahisar province on resource consumption accounting and target costing
methods, which are among the modern costing methods, and their views on their
applicability in hospitals. T: this end, a questionnaire form was prepared. Face-
to-face interviews were held with the managers responsible for accounting
operations of all hospitals operating throughout the province and they were asked
to fill out the questionnaire. The collected data were analyzed in SPSS 23 program
then frequency tables and cross tables (crostabs) were prepared. Based on the
findings, it has been determined that the resource consumption accounting and
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target costing methods of hospitals can be applied in hospitals, but there are not
enough number and qualified personnel in many hospitals. In addition, it can be
said that hospitals want to know the cost of the service they provide and they make
an effort in this regard, and they think that knowing the cost of the service will
increase the success of the management.

1. GIRIS

Teknolojide meydana gelen hizli degisim, kiiresellesmenin etkisi, {iretim sistemlerinde meydana gelen
degisiklikler maliyet muhasebesini de etkilemistir. Artan rekabet kosullari igletmelerin hayatta kalabilmek icin
yeniliklere acik olmasii ve maliyet verilerinden maksimum fayda saglayacak sekilde yeniden yapilanmalarini
gerektirmektedir. isletmeler, zorlu rekabet kosullarinda ayakta kalabilmek i¢in hem mevcut iiretim sistemlerinde
hem de kullandiklar1 teknolojilerde yenilige gitmislerdir. Giderek daha fazla beklenti icerisinde olan miisterileri
memnun etmek ve {iriin kalitesini artirmak i¢in bu yenilikler kaginilmazdir.

Kiiresellesmenin etkisinde kalan isletmeler, rekabet kosullarina uyum saglayabilmek amaciyla {iretim
sistemlerine ve teknolojilerine daha fazla 6nem vermislerdir. Isletmelerin miisteri beklentilerine uygun, kaliteli
driinler iiretebilmeleri igin yiiksek seviyede otomasyon ile esnek iiretim sistemine sahip bir tiretim sistemi tesis
etmeleri gerekir (Gersil, 2007: 108). Isletmelerin iiretim sistemlerinde ve teknolojilerinde meydana gelen
degisiklikler, paralelinde maliyet muhasebesi uygulamalarini da degistirmistir. Ornegin, iiretim basit bir halden
asamal1 bir hale gectiginde maliyet muhasebesi hesaplamalarinda da satha maliyet yonteminin uygulanmasi
ihtiyact dogmustur (Yiikcli ve Atagan, 2012: 64). Dolayisiyla liretim sistemlerinde ve teknolojide meydana gelen
degisiklikler maliyet muhasebesine de etki etmistir.

Isletmelerin rekabet kosullarina dayanabilmesi ve hedeflerine ulasabilmesi i¢in maliyet yonetimine nem
vermesi gerekir. Artik isletmeler istedigi {irlinii istedigi fiyattan satabilecegi mantigini birakmali, istedigi kar
elde edebilmesi igin bu mali hangi maliyetle iiretmesi gerektigine odaklanmalidir (Alkan, 2001: 179) isletmenin
temel amaci olan kar maksimizasyonu ancak maliyet yonetimi sayesinde gerceklestirilebilir (Apak vd, 2012: 528).
Giderlerin kontroliiniin yapilmasi, incelenmesi ve analiz edilmesi igin maliyet muhasebesinin iirettigi verilere
ihtiyag vardir ve ileriye doniik tahminler yapabilmesi i¢inde bu veriler kullanilmaktadir (Y1lmaz, 2008: 42).

Amaci kér elde etmek olsun veya olmasin isletmelerin gelecege yonelik stratejiler gelistirilmesi,
planlamalar yapmasi, mevcut kaynaklarini iyi degerlendirmesi ve giderlerini kontrol altina almasi i¢in maliyet
muhasebesi sisteminin iirettigi verilere ihtiyaci vardir. Biitiin bunlar elbette rekabetin arttig1 saglik sektorii icin de
gecerlidir. Ancak saglik sektorii diger higbir sektére benzememektedir ve konu insan sagligi oldugunda maliyetler
g0z ard1 edilebilmektedir. Hem kamu hem de 6zel sektor tarafindan yiiriitiilen saglik hizmetinde amag kar elde
etmek olmasa bile, hasta memnuniyeti dikkate alinarak hizmetin sunulmasi ve sunulan hizmetin siirdiiriilebilir
olmasi i¢in maliyet muhasebesi sisteminin kurulmasi, kararalma mekanizmasi i¢in veri iretmesi gerekir. Bu
nedenle calismada kaynaklara odaklanan Kaynak Tiiketim Muhasebesi (KTM) yontemi ve miisteri beklentilerini
dikkate alarak kar maksimizasyonuna odaklanan Hedef Maliyetleme (HM) yonteminin, saglik sektdriinde
uygulanabilirligi arastirilmigtir.

Modern maliyetleme yontemlerinin saglik sektdriinde uygulanabilirligi Bekgi ve Ozal (2010), Carikgi ve
Durmus (2017) ve Cil Kogyigit vd. (2019) tarafindan arastirilmigtir. Ancak bu g¢alismalarda KTM yontemi
arastirmaya dahil edilmemistir. Bu nedenle hastanelerde bu yontemin uygulanabilirligine yonelik bir aragtirmaya
ihtiva¢ oldugu dusiintilmistir. Calisma Tirkiye’de faaliyet gosteren hastanelerde KTM yo6nteminin
uygulanabilirligini arastiran ilk ¢alismadir.

KTM yontemi birim maliyetlerin hesaplanmasina yonelik bir yontem olup aym1 zamanda kaynaklar1 da
inceleyen, atil kapasiteyi tespit eden ve iiretime dahil edilmesini 6nemseyen bir yontemdir. HM ydntemi ise
stratejik kar planlamasi yapan, maliyetlerin azaltilmasi, kalitenin korunmasi ve siirekli iyilestirmelerin
yapilmasina odaklanan bir yontemdir. Dolayisiyla bir isletmede, bu iki yontem birlikte kullanilabilir. Bu nedenle
calismada HM yonteminin de hastanelerde uygulanabiligi arastirilmistir. Calismanin evreni verilere
ulagilabilirligi nedeniyle Afyonkarahisar’da faaliyet gosteren tiim hastanelerdir.
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2. HASTANELERDE MALIYET YONETIMi

Gelir ve giderler isletmenin basarisim etkileyen en 6nemli degiskenlerdir. Giiniimiiz rekabet ortaminda
gelirlerin istenildigi gibi artirmasi pek miimkiin degildir. Isletme yoneticilerinin elinde kalan en 6nemli degisken
giderlerdir. Bu nedenle her isletmenin {iretim sistemine uygun bir maliyet sistemi kurmasi ve sistemden aldig:
verilerle isletmesini yonetmesi gerekir (Acar vd, 2004: 101). Kurulan maliyet muhasebesi sistemi iiretilen mal
veya hizmetin maliyetinin belirlenmesinde, kontrol altina alinmasinda, planlama faaliyetlerinin yiiriitiilmesinde
ve yonetimin verecegi kararlarda yoneticilere dayanak olusturmalidir (Sencer, 2020: 14). Bir igletmenin basaril
olabilmesinin en 6nemli sart1 iirettigi mal ya da hizmetin kendisine olan maliyetini bilmesidir (Agirbas ve Mut,
2017: 203). Isletmeler maliyet bilgilerini, birim maliyetlerin tespit edilmesi, maliyetlerin kontrolii ve analizi
amaciyla kullanilmaktadir (S6zbilir, 1986: 5-6).

- Birim maliyetlerin belirlenmesi: Y6netime saglikli maliyet bilgisi sunulmasi agisindan énemlidir. Ayrica
satig fiyatlarmin belirlenmesinde ve maliyetlerin azaltilmasi konusunda yonetime dogru veri sunarak yardimci
olur.

- Maliyet kontrolii ve analizi: Isletme yonetimi {irettigi mal ya da hizmetin maliyetini ve faaliyetlerinin
maliyetini dogru sekilde hesaplayabiliyorsa amaglarina ulasacak dogrultuda faaliyetlerini bi¢imlendirebilir.

Hastanelerde maliyet muhasebesinin temel amaci iiretilen hizmetin maliyetinin bilinmesidir. Alpugan ve
Haftaci bu amacin yanmda verilen hizmet karsiliginda 6denecek bedelinin belirlenmesi, giderlerin kontrol
edilmesi, yonetsel kararlarin alinmasi gibi amaglarin da oldugunu belirtmistir (Y1ilmaz, 2008: 306). Hastanelerde
maliyet muhasebesi sisteminin kurulmasi halinde yonetim tarafindan alinacak kararlarda sistemin katki saglamas1
ve planlamaya yardimci olmasi (Y1lmaz, 2020: 73), finansal ve idari planlamalara kolaylik saglamasi, diizenli ve
sistemli maliyet bilgisi sunmasi beklenmektedir (inan, 2001: 1).

Bireyin ve toplumun sagliginin korunmas: ve siirdiiriilmesini amaglayan saglik hizmetinin en 6nemli
ozelligi stoklanamaz olusu, aynmi anda tiretilip aym anda tiiketilmesidir. Hasta memnuniyeti ve tedavi siireci
kisiden kisiye degisir. Bir hastaya uygulanan tedavi bir diger hasta i¢in uygun degildir. Dolayisiyla tedavi
hizmetinin bir standardi yoktur. Ayrica hastaneler karmagik bir organisazyon yapisina sahiptir. Bir doktor hem
acil vakalarda hem de ameliyathanede caligabilir. Dolayisiyla, hizmetin gerektirdigi sekilde personellerin yeri
degistirilebilir.

Ruhsal ve bedensel iyilik anlamina gelen saglik en temel insani hak olup bu hakkin korunmasi devletin
gorevidir. Dolayisiyla saglik hizmeti bir kamu hizmetidir. Devlet, bu hizmeti kamu hastaneleri araciligiyla
sunmaktadir. Ancak 6zel hastaneler kar amaci giiderek bu hizmeti sunarken, kamu hastaneleri kir amaci giitmeden
topluma hizmet ederler. Kamu hastanelerinin faaliyetleri sonucu elde ettigi gelir ve giderleri doner sermaye
biitcesinde takip edilmektedir. Hastanelerde bir de kamu biitgesi mevcuttur ki bazi giderleri kamu biitgesi
tarafindan karsilanmaktadir. Ornegin bir {iniversite hastanesinde akademik personel maaslar1 kamu biit¢esinden
Odenirken ndbet ticretleri doner sermaye biitcesinden ddenmektedir. Boyle karmasik bir yap: icerisinde maliyet
muhasebesi sisteminin kurulmasi olduk¢a zordur, emek ve dikkat gerektirir.

Kamu hastanelerinde yapilacak hizmetler genel olarak yasa ve yonetmelikler kapsaminda yiiriitiildiigi
icin muhasebe ve raporlama sistemi bu ¢ergevede sekil almistir (S6zbilir,1986: 6-7). 5018 sayili Kamu Mali
Yonetimi ve Kontrol Kanunu ile kamu kaynaklarmin belirlenen amaglar dogrultusunda etkili, ekonomik ve
verimli kullanilmas1 amaglanmistir. Ancak kamu hastanelerinde maliyet muhasebesi sistemi olusturulamamastir.

Bir kamu hastanesi bile olsa, kit kaynaklarin en verimli sekilde kullanilmasi i¢in maliyet analizine ihtiyag
vardir (Yiiksel, 1996:126-127).

3. MODERN MALIYETLEME YONTEMLERININ HASTANELER IiCiN ONEMi

Gilinlimiizde en ¢ok kullanilan maliyetleme yontemleri geleneksel maliyetleme yontemleridir. Belli kisitlar
altinda kullamlirsa yontem dogru sonuglar vermektedir. Uriin cesitliligi ve iiriinler arasindaki farklilasma az ve
iirliiniin maliyeti icerisinde direkt aktarilan maliyetler fazla ise geleneksel yontemler basarili olacaktir (Arslan,
2017: 53).
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Geleneksel maliyetleme yonteminde direkt ilk madde malzeme, direkt iscilik ve genel iiretim giderleri
olmak iizere ii¢ temel unsur vardir. Uriiniin maliyetine direkt olarak yiiklenen giderler oldugu gibi iiriinle dogrudan
iliskisi olmayan ancak dagitim iglemi ile diriinlere yiiklenebilen giderler de vardir (Palteki, 2004: 23). Gegmiste
direkt ilk madde malzeme ve direkt iscilik maliyetleri tek tek {irtinlere kadar kolayca izlenebiliyordu. Genel iiretim
giderlerinin dagitilmasindan kaynaklanan sapmalar ¢ok azdi. Fakat gliniimiizde pazarlama, dagitim, miithendislik
ve diger giderleri kapsayan genel iiretim giderleri artarken direkt is¢iligin {iretim giderlerindeki pay1 azalmistir
(Cooper ve Kaplan, 1988: 96). Bu nedenle direkt iiriine yiiklenemeyen, endirekt gider olarak ifade ettigimiz genel
tiretim giderlerinin iirtinlere dogru aktarilmasi gerekirs. Teknolojide meydana gelen degismeler sonucunda iiretim
maliyeti igerisinde endirekt giderlerin pay1 artmis, geleneksel yontemlere gore hesaplanan maliyetlerin
dogrulugundan siiphe duyulmaya baslanilmistir.

Tedavi icin hastaneye bir hasta basvuru yaptiginda o hastaya yapilan islemlerin faturalandirilmasi adina
hastaya sistem iizerinden kart agilir ve yapilan tiim islemler, kullanilan ila¢ ve malzemeler o karta islenir. Boylece
direkt hasta ile ilgili tim malzeme ve ilag¢ gideri tespit edilmis olur. Hastanelerde direkt ve endirekt personel
giderleri de 6nemli bir gider kalemidir. Bunun yani sira elektrik, su, temizlik, yemek, bakim onarim gibi biiyiik
tutarlarda giderlerde mevcuttur. Bu nedenle direkt hastalarin tedavisi i¢in kullanilan ila¢ ve malzemeler diginda
endirekt gider olarak ifade edebilecegimiz bu giderlerin maliyet objelerine dogru aktarilmasi, tedavi maliyetlerinin
dogru hesaplanmasi agisindan dnemlidir.

Endirekt giderlerin giderek arttig1 giiniimiiz ortaminda, daha saglikli maliyet bilgisi sonuglarina ulagiimak
istenmigtir (Kartal vd, 2011). Yeni maliyetleme yontemi arayisi sonucunda faaliyet tabanli maliyetleme (FTM)
yontemi oratay ¢ikmigtir (Biiylikmirza, 2011: 290).

FTM yontemini diger maliyetleme yontemlerinden ayiran oOzellik, kaynaklar (insan kaynagi ve
bilgisayarlar gibi) ve faaliyetler (bir saatlik psikoterapi gibi) arasinda nedensel bir iligkinin kurulmasidir. Bu
nedensel iligki, tiretilen maliyet bilgisinin geleneksel maliyetleme yontemlerine gore tiretilen maliyet bilgisinden
daha dogru ve kullanish olmasim saglamaktadir (Yennie, 1999: 26). Ayrica geleneksel maliyet muhasebesi
sitemlerinde, maliyetin olugsmasina neden olan seyin {iiretilen mal veya hizmet oldugu varsayilirken, FTM
yonteminde ise faaliyetlerin maliyetlere neden oldugu varsayilmistir (Adamu ve Olotu, 2009: 37). FTM
yonteminde genel iiretim giderleri geleneksel yontemde oldugu gibi direkt {iriin ya da hizmete degil, once
faaliyetlere daha sonra maliyet siiriiciileri araciligi ile tiriin ya da hizmete aktarilmaktadir (Kagak, 2017:13-14).
Zamanla FTM yontemini uygulayan arastirmacilar yontemin pek ¢ok eksigi oldugunu ortaya c¢ikarmistir.
Uygulamanin zaman almasi, maliyetli olusu, degisen sartlara gore giincellenmesinin zor olusu, en 6nemlisi de atil
kapasiteyi dikkate almayis1 aragtirmacilar farkli arayislara yonlendirmistir (Tutkavul, 2016: 134-135). Ayrica
FTM yontemini uygulayan pek ¢ok isletme yontemi dezavantajlart nedeniyle kullanmay1 birakmiglardir (Grasso,
2005: 13). Yapilan aragtirmalar neticesinde FTM ve Alman maliyet muhasebesi yontemlerinin avantajlarinin bir
araya getirilmesi ile KTM modeli gelistirilmistir (Weber ve Clinton, 2004:1).

Isletmeler gelir elde etmeden 6nce maliyetlere katlanmak zorundadir. Peki, maliyetlere neden olan sey
nedir? Son yillarda farkli yonetim muhasebesi teknikleri bu soruya farkli cevaplar vermistir. FTM yontemi
faaliyetlere odaklanirken, yalin muhasebe yontemi deger akisina, kisitlar teorisi ise kisitlamalara veya dar
noktalara odaklanmistir. KTM yonteminde ise kaynaklar tiim maliyetlerin nedenidir. Isletmede bir faaliyeti
durdurmak, o maliyeti yapmanizi ortadan kaldirmaz (White, 2009: 64-65). Hastanelerde hizmetin devam etmesi
icin personele ihtiya¢ vardir. Saglik hizmeti yani faaliyeti durdurmak hastanenin giderlerini ortadan kaldirmaz.
Maliyetin ana nedeni personel kaynagidir. Bu kaynagi ortadan kaldirmadan veya azaltmadan maliyetlerde bir
azalma olmaz. Maliyetleri azaltmak i¢in kaynaklara odaklanmak gerekir.

KTM yodntemini, FTM yonteminden ve geleneksel hacim tabanli maliyetleme yontemlerinden ayiran en
onemli 6zellik atil kalan kaynaklari dikkate almasidir (Tse ve Gong, 2009: 41). Yontem, atil kapasiteyi belirler ve
yonetilmesi icin gerekeni yapar. Isletme kapasitesinin uygun sekilde planlanmamas atil kapasitenin olusmasina
neden olur. KTM yontemi kapasite maliyetlerinin yonetilmesine 6nem vermektedir (Kose ve Agdeniz, 2015: 52).

Geleneksel maliyetleme yonteminde kaynaklar direkt maliyet objesi ile iliskilendirilirken, KTM
yonteminde Oncelikle kaynak havuzlarinda toplanir. Ayrica amortisman giderlerinin maliyet objelerine
aktarilmasi sirasinda geleneksel maliyetleme yonteminde tarihi maliyetler kullanilirken, KTM ydnteminde yerine
koyma maliyetleri tizerinden hesaplamalar yapilir (Gutnu, 2018: 68).
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Isletmeler maliyet bilgilerini, hedeflerine ulastiracak sekilde kullanmak istiyorlarsa saglikli, giivenilir ve
en giincel bilgiyi sunan KTM yo6nteminden faydalanabilirler. Artik hastanelerin klasik bakis acisin1 birakmast,
kaynaklarini en etkili sekilde kullanmasi, diger hastanelerle rekabet edebilmesi, saglik turizmine énem vermesi,
maliyetlerini kontrol altina alirken personellerini de memnun etmesi ve hedefledigi kara ulasmas1 gerekir.

Hastanelerin hasta beklentileri dogrultusunda verecekleri hizmeti diisiikk maliyetle ve istedikleri kar
marjinda sunabilmeleri i¢in hizmetin planlama asamasindan itibaren tiim siireci gézden gecirmeleri gerekir.
Yoneticilerin, hasta beklentilerine uygun hizmeti istenilen karlilikta verebilmeleri i¢in HM ydntemini
kullanmalar1 avantaj saglayacaktir (Ceran ve Ozdemir: 453). HM, artan rekabet ortaminda miisteri beklentilerine
uygun tasarimda dogru iirlinlerin iiretilebilmesi i¢in yonetime yardimci olmaktadir. Rekabetin saglanmasi {iriiniin
yeniden tasarlanmasi yoluyla maliyetleri azaltma ve iiriin gelistirme firsatlarin1 tanimlayan stratejik bir planlama
aracidir (Amara, 1998: 2-3).

HM yo6ntemi bir firmanin istedigi kar elde edecegi iirlinleri tasarlamasit mantigina dayanir. Eger iiriin,
firmanin bekledigi kar1 elde etmesine uygun degilse ya o {irliniin {iretilmesi terk edilmeli ya da tasarimi istenilen
kari elde edecek sekilde degistirilmelidir (Amara, 1998: 3). Saglik hizmetlerinde de maliyetlerin diigiiriilmesi igin
benzer yontemlerin uygulanmas: gerekir. Ozellikle saglik isletmesi sayismin giinden giine arttig1 bir ortamda
yoneticilerin fark yaratacak yontemler gelistirmesi gerekecektir.

HM, miisteri ihtiyaglarini karsilayacak iiriin ya da hizmetin 6zelliklerini tespit etmeye calisir. Bu asamada
miisteri bilgileri, anketler gibi dig kaynaklardan bilgi toplanir. Toplanan bu bilgilere gore iiriin ya da hizmet ile
ilgili hedef bir satig fiyat1 belirlenir. Daha sonra firmanin uzun vadeli stratejilerine uygun bir hedef kar belirlenir.
Boylece hedef maliyete ulasmis olur. Hedef fiyat ile hedef kar arasindaki fark hedef maliyettir. Belirlenen hedef
maliyet, tirliniin fonksiyonel kategorilerine, daha sonra bilesenlerine ya da pargalara ayrilir. Amag hedef maliyete
uygun bir tasarim gelistirmektir (Ax vd. 2008: 93-94).

HM, mal veya hizmet iireten isletmelerin iiretim maliyetleri i¢in belirli hedefler gelistirdigi bir siirectir.
Hedef maliyetler istenen kar marjina, dngoriilen satis fiyatina ve {irliniin ne kadara mal olacagina dair tahminlere
dayanmaktadir. Kisaca (Ellram, 2000: 39),

Hedef Maliyet = Tahmini Satis Fiyat - istenen Kar Marjr’dir.

Saglik sektorii glinden giine rekabetin arttig1, saglik turizminin dneminin fark edildigi bir sektordiir. Bugiin
iilkemize diinyanin her yerinden sa¢ ekimi, dis tedavisi, goz i¢in lazer uygulamalar1 ya da tiip bebek tedavisi gibi
pek cok alanda tedavi almak igin hastalar gelmektedir. HM yontemi gerek hastanelerin gerekse daha kiigiik saglik
isletmelerinin rekabet iistiinliigiinii saglamalar1 agisindan 6nemli bir yontemdir.

4. LITERATUR

Hastanelerde maliyet yontemlerine yonelik gesitli arastirmalar yapilmistir. Bu c¢aligmalarin bir kismi
uygulama seklinde (Sozbilir, 1989; Ozkan, 2003; Cam ve Karasioglu, 2008; Kisakiirek , 2010; Agirbas vd, 2012;
Yeginboy ve Yiiksel, 2015) bir kismi ise arastirma olarak (Bekci ve Ozal, 2010; Carik¢1 ve Acar, 2017; Cil
Kogyigit, 2017; Cil Kogyigit vd., 2019) yapilmistir.

KTM yontemi ile ilgili yapilan caligmalar1 iki baslik altinda toplayabiliriz. Bunlardan ilk grubu
arastirmacilarin yontemi anlamaya ve diger yontemlerden farkini ortaya koymaya yonelik ¢alismalardir. Bu
caligmalarda genel olarak yontemin ¢ikis noktasi ortaya koyulmus, yontemin temelini olusturan Alman maliyet
muhasebesi yontemi ve FTM yontemi anlatilmigtir. Yontemin dayandigi temeller, ilkeleri ve kaynaklara olan
bakis1 agiklanmig, geneleksel maliyetleme, FTM ve zamana dayali faaliyet tabanli maliyetleme (ZDFTM)
yontemlerinden farklari ortaya koyulmustur (Tse ve Gong, 2009; Perkins ve Stovall, 2011; Balakrishnan vd.,
2012; Cengiz, 2012; Aktas, 2013; Erkus vd., 2014; Elmac1 ve Tutkavul, 2015; Elshahat, 2016; Donmez ve Basgil,
2017; Karaca ve Kiigiik, 2017; Tanig ve Demircioglu, 2017; S6zen, 2017; Y1ilmaz ve Ceran, 2017; Baltaciogullari,
2018; Sener, 2018; Al Nafaa ve Amarah, 2019; Seylan ve Altinbay, 2019). Bu ¢alismalarin bazilarinda iiriin ya
da hizmetin maliyeti farkli yontemlerle belirlenmis, yontemler arasindaki fark ortaya koyulmustur. Yapilan bu
caligmalar yol gosterici calismalar olup, bu yontemleri uygulamak isteyen isletmeler acisindan 6rnek teskil
etmektedir ve literatiirde 6nemli bir yere sahiptir.
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Yapilan ¢aligmalarin ikinci grubu ise KTM yontemi ile entegre olarak kullanilabilecek ydntemleri
belirlemeye yoneliktir. Al-Qady ve El-Helbawy (2016) KTM ve HM ydnteminin birlikte nasil kullanilabilecegini
arastirmistir. Bu iki yontemin birlikte kullanilmasi farkli tasarimlar i¢in kullanilacak kaynaklarin belirlenmesi ve
alternatif tasarimlarin maliyetinin ortaya koyulmasi acisindan 6nemlidir. Bu c¢alismalar ayn1 zamanda siirekli
iyilestirmenin bir pargasi olarak iiriin maliyetlerini azaltmaya katki saglamaktadir. Ancak KTM ydnteminin diger
yontemlerle entegre edilmesi konusunda yapilan sadece bu ¢aligma vardir. Arastirmacilar i¢in yeni bir konu olan
KTM ile ilgili ilerleyen zamanlarda farkli ¢alismalar yapilabilir. Literatiirde FTM yontemi ile HM yonteminin
birlikte kullanimia yonelik ¢alismalar daha fazladir. Ornegin Kdse ve Irak 2015 yilinda bir gemi tersanesinde
yaptig1 caligmada, yonetim tarafindan maliyetlerin daha etkin kullanilmasi amaciyla bu iki yontemi birlikte
kullanmugtir.

KTM yo6nteminin uygulanabilirligini Wang vd. (2009) ile Ahmet ve Moosa (2011) egitim kurumlarinda,
Inanlou vd. (2014) bir otomotiv sirketinde, Ergiil Kurtlu (2016) bir silah fabrikasinda, Al-Rawi ve Al Hafiz (2018)
ticari bankalarda, Ogiing ve Teksen (2018) bir tugla fabrikasinda, Gerekan (2021) ise dijital bask: sektdriinde
aragtirmistir.

KTM yénteminin saglik sektoriinde uygulanmast iizerine de ¢alismalar mevcuttur. Ozyapici (2012) Kibris
Magusa Yasam hastanesinde safra kesesi ve laporoskopik safra kesesi ameliyat maliyetlerini KTM yontemini
uygulayarak hesaplamistir. Sener (2018) ise genel cerrahi servisindeki ameliyatlar1 KTM, FTM ve geleneksel
maliyetleme yOntemine gore hesaplamigtir. Al-Nafaa ve Amarah (2019) KTM ve geleneksel maliyetleme
yontemini Suudi Arabistan’da bir hastanede uygulamislardir.

HM yontemi Japonya’dan dogan bir yontemdir. Ilk defa Toyota’da uygulanmistir. Bu nedenle
literattirdeki arastirmalarin biiyiik bir ¢ogunlugu otomotiv sektorii ile ilgili ¢alismalardir (Monden ve Hamada,
1991; Cooper ve Slagmulder, 1997; Albright, 1998; Bonzemba ve Okano, 1998; Swenson vd, 2003; Okano, 2005;
Altinbay, 2006; Baharudin ve Jusoh, 2015; Stadtherr ve Wouters, 2021). Bunun yaninda farkli sektdrlerde de
yontemin uygulanabilirligi arastinnlmistir. Hergeth (2002) tekstil ve hazir giyim sektoriinde, Dogan ve Hatipoglu
(2004) Nigde’de ki iiretim igletmelerinde, Ahmadov (2006) Kayseri’de mobilya imalatcilarinda, Gopalakrishnan
vd. (2007) ABD’de el sabunu iireten bir firmada, Zengin ve Ada (2010) bir imalat igletmesinde, Karahan (2018)
hali isletmesinde, Kogak (2020) ise Aydin’da incir iireten bir isletmede HM yontemini uygulamistir. Dekker ve
Smidt (2003) ise ismi HM olmasa da Hollandali imalat isletmelerinin bu yonteme benzer bir yontemi uyguladigini
diigiinerek, 32 imalat firmasinda arastirma yapmistir. Arastirma sonucunda 19 imalat igletmesinin ismi HM
yontemi olarak ifade edilmese de aslinda HM ydntemini uyguladiklarini tespit etmistir.

Hizmet sektoriinde yapilan calismalar, genellikle otelcilik ve saglik isletmelerinde yapilmistir. Nubin
(2006) bir otel odasi iizerinden HM yo6nteminin nasil uygulanacagini gdstermistir. Colak (2018) ise her sey dahil
sistemini uygulayan bir otelin bu yontemi nasil uygulayacagini gostermistir. HM yontemini De Lima vd. (2010)
karaciger nakli yapan Portekiz’deki bir hastanede, Ceran ve Ozdemir (2013) ise bir diyaliz merkezinde
uygulamigtir.

Hastanelerde maliyet muhasebesi ¢calismalar1 kapsaminda gerek geleneksel maliyetleme gerekse modern
maliyetleme yontemleri ile ilgili pek ¢ok arastirma yapilmistir. Halen faaliyetini siirdiiren hastanelerin ¢ok biiyiik
bir gogunlugunda maliyet muhasebesi sistemi mevcut degildir. Ancak giinden giine maliyet bilgilerinin 6nemi
hastane yonetimleri tarafindan anlagilmaya baglanilmigtir. Hastanelerde maliyet bilgilerinin ne sekilde
kullanildiginm1 gostermek amaciyla Ayoob Ghareeb (2010) yaptigi ¢alismada 6zel bir hastanede tiip bebek
ameliyatlarinin maliyetlerini hesaplamistir. Hastanelerin kompleks yapisi nedeniyle maliyetlerin belirlenmesinde
zorluklar yaganabilecegi ve maliyetleme sistemlerinin hastanelerde gelistirilmesi gerektiginden bahsetmistir.
Ozkan (2003) hastanelerde safha ve siparis maliyetleme yaklasimi seklinde iki temel maliyetleme yaklagimi
oldugunu ancak tek bagina bu yontemlerden birini kullanmanin yeterli olmadigini belirtmistir. Her iki yontemin
birlikte kullanilmasindan dogan melez bir maliyetleme yonteminin hastaneler i¢in daha uygun olacag: ifade
edilmistir. Yigit ve Agirbas (2004), hastanelerde kapasite kullanim oraninin maliyetlere etkisini Tokat Dogum
ve Cocuk Bakimevi Hastanesi Cocuk Servisi’nde arastirmistir. Arasgtirma sonucunda hastanedeki maliyetlerin
%68’1nin sabit, %32’sinin degisken maliyetlerden olustugu sabit maliyetlerin yiiksek olmasinin birim maliyetleri
etkiledigini ifade edilmistir. Kapasite kullanim oranini etkileyen faktorlerin bilinmesinin yonetime etkili bir yatak
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planlamasi konusunda yardimci olabilecegi gibi sonuglara ulagilmistir. Cil Kogyigit (2017) Ankara’da faaliyet
gosteren 27 hastanenin hangi maliyet muhasebesi yontemini uyguladigini arastirmistir.

Bu caligmalarin yam sira modern maliyetleme yontemlerinin hastanelerde uygulanabilirligine yonelik
cesitli aragtirmalar da yapilmistir. Calismalarin bazilari stratejik maliyet yonetimi kavrami i¢erisinde yer almistir.
Bu yaklagim muhasebe bilgilerinin isletme stratejilerinin gelistirilmesi ve uygulanmasinin kolaylastirilmasini
amaclamaktadir. Bekgi ve Ozal (2010), stratejik maliyet yonetiminin hastanelerde uygulanip uygulanamayacagini
tespit etmek amaciyla Burdur, Isparta ve Antalya bdlgesindeki toplam 24 hastaneyi ¢alisma kapsamina almistir.
Bu hastanelerin 17 tanesi ¢alismaya katilmistir. Hastane yoneticilerinin karar alirken ¢ogunlukla mali tablolara
bakarak karar aldiklari, stratejik maliyetleme yontemlerinin hastaneler i¢in uygun olmadigi, bunun yaninda tam
zamaninda iiretim ve toplam kalite yontemlerinin uygulanabilir oldugu sonucuna ulasilmistir. Benzer bir ¢alisma
Cil Kogyigit vd. (2019) tarafindan yapilmis, bu kez stratejik maliyetleme yoOntemlerinin uygulanabilirligi
Ankara’da faaliyet gdosteren 35 6zel hastane yoneticileri ile goriisiilerek tespit edilmeye ¢aligilmigtir. Calisma
sonucunda hastanelerin muhasebe bilgilerinden yararlanarak stratejik kararlar aldigi, hastanelerde stratejik
maliyet yonetim bilincinin gelistigi, yoneticilerin bu yontemlerin uygulanmasina olumlu baktigi sonucuna
ulagilmistir.

Kamu hastaneleri yoneticilerinin modern maliyetleme yontemlerine bakis agisini belirlemeye yonelik
Cariker ve Acar (2017) tarafindan yapilan ¢alismada ise 70 kamu hastanesi yoneticisinin goriisii incelenmistir.
Inceleme sonucunda yéneticilerin genel olarak modern maliyetleme ydntemlerinden haberdar olduklari, bazi
katilimcilarin hastanelerde bu yontemleri uygulanabilir goriirken bazi katilimcilarin ise kismen uygulanabilir
goriigiinde olduklart sonucuna ulagilmstr.

5. ARASTIRMA METODOLOJiSi VE BULGULAR

Bu aragtirma ile Afyonkarahisar ilinde faaliyetini siirdiiren hastanelerin, modern maliyetleme
yontemlerinden KTM ve HM yontemlerinin hastanelerde uygulanabilirligi konusundaki goriisleri tespit edilmeye
¢aligilmigtir. Bu amagla anket formu hazirlanmigtir. Anket formunda anketi dolduracak yoneticilerin demografik
ozelliklerini ve hastanenin mevcut maliyet muhasebesi sistemini belirlemeye yonelik sorular ile KTM ve HM
yontemleri ile ilgili goriislerini tespit etmeye yonelik sorular mevcuttur. Anket formunun hazirlanmasinda Bekgi
vd. (2010), Carik¢1 (2014) ve Cil Kogyigit vd. (2019) galismalarindan faydalanilmistir.

Aragtirma kapsamimna Afyonkarahisar’daki tiim hastaneler dahil edilmistir. il genelinde kamu
hastanelerine bagli 18 tane hastane bulunmaktadir. Bu hastanelerin 9 tanesi kamu hastanelerine bagli hastane iken
diger 9 tanesi entegre hastane olarak ifade edilen; mutemetlik, tahakkuk gibi birimlerin olmadigi, muhasebe
kayitlarinin tek bir merkezden yiiriitiildiigii hastanelerdir. Bu nedenle entegre 9 hastaneyi temsilen bu hastanelerin
muhasebe iglemlerini yiirliten, merkezdeki departmanla goriisiilmiistiir. Ayrica ilde bir iiniversite hastanesi, 1
tanesi 6zel dal hastanesi olmak iizere toplam 3 tane dzel hastane mevcuttur. il genelindeki tiim hastaneler, yatak
kapasitesi sinir1 koyulmaksizin aragtirma evrenine dahil edilmistir. Ayrica liniversite ve kamu hastanelerine bagh
dis tedavisi yapan iki merkez de arastirma kapsamina alinmistir. Bdylece arastirmanin evreni 24 hastaneden
olusmustur. Ancak entegre 9 hastaneyi temsilen bir birimden anketi cevaplandirmas: istenildigi i¢in evrendeki
hastane sayis1 16 olarak kabul edilmis, aragtirma kapsamindaki hastanelerin tamamina ulasilmistir.

16 hastanenin tamamu ziyaret edilmis, her hastanenin goriisiinii temsil edecegi i¢in hastanelerin muhasebe
iglemlerini yiiriiten birimin midiirii ya da sorumlusu ile gorisiilmiistiir. Ilce hastaneleri de dahil olmak iizere
hastaneler tek tek ziyaret edilmis, gériismeler yiiz yiize yapilmustir.

Hazirlanan anket formu 3 kisimdan olusturulmustur. Anketin birinci kisminda arastirmaya katilanlarin
egitim ve mesleki durumlarini, ikinci kisminda ise arastirma yapilan hastanenin mevcut muhasebe yapisini
anlamaya yonelik sorular yer almaktadir. Son kisminda ise yoneticilerin KTM ve HM yontemlerinin hastanelerde
uygulanabilirligi konusundaki goriislerini tespit etmeye yonelik sorular yoneltilmistir. Oncelikle katilimcilara
KTM ve HM yontemini duyup duymadiklar1 sorulmus ardindan bu iki ydontem hakkinda bilgiler verilmistir. Bu
aciklamalar 15181nda katilimeilardan belirtilen modern maliyetleme yontemlerinin hastanelerde uygulanabilirligi
konusundaki goriigleri alinmistir.
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Aragtirmanin ilk agamasini olusturan, goriisme yapilan hastane yoneticilerine ait kisisel ve mesleki dzellikler
Tablo 1°de gosterilmistir.

Tablo 1: Arastirma Yapilan Hastanelere ve Yoneticilerine Ait Ozellikler

Frekans Yizde
Kamu 13 81,3
Hastane tiirii Ozel 3 18,8
Toplam 16 100
Lisans 13 81,3
Egitim durumu Yuksek lisans 3 18,8
Toplam 16 100
Midir Yardimcisi 1 6,3
Mali isler Mudiirii/Finans Mudiiri 13 81,3
Goreviniz Uzman 1 6,3
Muhasebe Sorumlusu 1 6,3
Toplam 16 100
1-5yil 2 12,5
6-10 yil 1 6,3
Kidem yiliniz 16-20 yil 6 37,5
21 yil ve Uzeri 7 43,8
Toplam 16 100
isletme ve Yoénetim 15 93,8
Mezun oldugunuz béliim  Saghk 1 6,3
Toplam 16 100

Arastirma evrenini olusturan hastanelerin 13 tanesi (%81,3) kamu hastanesi, 3 tanesi (%18,8) 6zel
hastanedir. Afyonkarahisar kiiciik bir il olmas1 nedeniyle 6zel hastane sayis1 kamu hastanelerinden daha azdir.

Katilimcilarin %81,3 i lisans, %18,8 1 yiiksek lisans mezunudur.

Kamu hastanelerinde ve 6zel hastanelerde goérev unvanlari farkli olmakla birlikte, aragtirma kapsamindaki
hastanelerin tamaminda muhasebe biriminden sorumlu en {ist yonetici ile gériigmeler yapilmistir. Bu yoneticilerin
%81,3 gibi biiyiik bir ¢cogunlugunu mali isler ve finans miidiirleri olusturmaktadir. Goriisiilen diger yoneticiler
midiir yardimcisi (%6,3), uzman (%6,3) ve muhasebe miidiirii (%6,3) gibi unvanlara sahiptir.

6 katilime1 (%37,5) 16-20 y1l, 7 katilimet ise (%43,8) 21 yil {izeri olmak iizere toplam 13 katilimci (%81,3)
16 yildan daha fazla tecriibeye sahiptir. Dolayisiyla katilimeilarin biiyiik bir ¢ogunlugunun alaninda tecriibeli
kisilerden olustugu sdylenilebilir. Kalan 2 katilimer (%12,5) 1-5 yil, 1 katilimer (6,3) ise 6-10 yil mesleki
tecriibeye sahiptir.

Aragtirma kapsaminda katilimcilara hangi béliimlerden mezun olduklari sorulmustur. Bu soru ile
katilmcilarin saglik kokenli mi yoksa isletme veya yonetim ile ilgili boliimlerden mi mezun olduklar:
belirlenmeye ¢alisilmistir. Bir katilimei (%6,3) saglik alaninda mezuniyete sahip oldugunu ifade etmistir. Diger
katilimeilar (%93,8) ise isletme ve yonetim alanlarindan mezundur. Katilimcilardan cevap verirken en son mezun
oldugu okula gore anketi doldurmasi istenilmistir. Yapilan goriigmelerde igletme ve yonetim alanlarindan mezun
bazi katilimcilarin ayn1 zamanda saglik alanlarindan mezuniyetinin olmast dikkat ¢ekicidir. Saglik mezunu
personellerin, hastane igerisinde idari ve mali alanlarda da istihdam edilmesi nedeniyle isletme gibi alanlarda
ikinci bir egitim almay tercih ettikleri diistiniilmektedir.
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Tablo 2: Hastanelerin Muhasebe Yapilarina Ait Ozellikler

Frekans Yizde
Evet 14 87,5
Ayri bir muhasebe biriminiz var mi? Hayir 2 12,5
Toplam 16 100
Evet 5 31,3
Maliyet muhasebesi sisteminiz var mi? Hayir 11 68,8
Toplam 16 100
Evet 6 37,5
Biit¢e islemlerinizi yiriiten ayri bir biriminiz var mi?  Hayir 10 62,5
Toplam 16 100
Evet 5 31,3
Hayir 6 37,5
Hizmet maliyetlerini hesapliyor musunuz? Bazl hizmetlerin maliyetlerini 5 313
hesapliyoruz ’
Toplam 16 100
. . . . . Evet 2 12,5
H|er\et mallye.t.lermlz'l hesaplarken uyguladiginiz bir Hayir 14 875
maliyetleme yontemi var mi?
Toplam 16 100

Tablo 2’de hastanelerin maliyet muhasebesi yapisini anlamaya yonelik sorular mevcuttur. Oncelikle
katilimcilara, hastanede ayri bir muhasebe biriminin olup olmadigi sorulmustur. 14 hastanenin (%87,5) ayr1 bir
muhasebe birimi varken, 2 hastanenin (%12,5) ayr1 bir muhasebe birimi yoktur.

Devaminda hastanelere maliyet muhasebesi birimlerinin olup olmadig1 sorulmustur. 5 hastanede (%31,3)
maliyet muhasebesi birimi mevcutken, 11 hastanede (%68,8) boyle bir birim mevcut degildir.

Hastanelere ayri bir biitge biriminin olup olmadigi sorulmus, 10 hastanede (%62,5) ayri bir birimin
olmadigy, 6 hastanede (%37,5) ayn bir biit¢e birimi oldugu goriilmiistiir.

Hastanelere verdikleri hizmetin maliyetini hesaplayip hesaplamadiklari sorulmus, 5 hastane (%31,3)
hesapladiklarini, 6 hastane (%37,5) hesaplamadiklarini, kalan 5 hastane ise (%31,3) bazi hizmetlerin maliyetini
hesapladiklarini ifade etmistir.

Hastanelere hizmet maliyetlerini hesaplarken uyguladiklar bir maliyetleme yonteminin olup olmadigi
sorulmus, 2 hastane (%12,5) uyguladiklar1 bir yontemin oldugunu, 14 hastane ise (%87,5) uyguladiklar1 bir
yontemin olmadigmi sdylemistir. Devaminda hizmet maliyetini hesaplayan hastanelere hangi maliyetleme
yontemi kullandiklart sorulmus, ancak bu konu hakkinda bir cevap alinamamaistir. Bu nedenle bu soru analize
dahil edilmemistir. Buradan hareketle hastanelerde hizmet maliyetlerinin hesaplandig1 ancak maliyet muhasebesi
literatiirlinde yer alan geleneksel veya modern maliyetleme yontemlerinden her hangi birinin kurallarina uygun
bir hesaplamanin yapilmadigi sonucunu ¢ikartabiliriz.

Hastaneye bagvuran her hasta icin bir hasta kart1 agilmaktadir. Hastaya yapilan tiim tedaviler, kullanilan
ila¢ ve malzemeler bu hasta kartina islenmektedir. Dolayisiyla her hastaya hangi tutarda tedavi yapildig: bellidir.
Hastalarin gerek sosyal giivenlik kurumuna gerekse 6zel kurumlara tedavi faturalarinda bu tutarlar yer almaktadir.
Ancak cevabini aradigimiz en 6nemli soru genel iretim giderlerinden pay aktarilip aktarilmadigi, bir sistem olarak
maliyet muhasebesi siteminin olup olmadigidir. Genel olarak hastanelerde hizmet maliyetlerinin hesaplanmasinda
genel iiretim giderleri goz ardi edildigi anlagilmaktadir. Dolayisiyla hastanelerde bir maliyet muhasebesi sistemi
mevcut degildir.
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Tablo 3: Hizmet Maliyetlerinin Basariya Etkisi

Frekans Yiizde
Evet 11 68,8
Sizce, hastanelerde sunulan hizmetin maliyetini bilmek, Hayir 2 12,5
yonetimin basarisini artirir mi? Kismen 3 18,8
Toplam 16 100

Hastanelerde sunulan hizmetin maliyetini bilmek, yonetimin basarisini artirir m1 sorusuna 11 katilimet
(%68,8) evet, 3 katilimec1 (%18,8) kismen ve 2 katilimci %12,5 oraninda hayir cevabi vermistir. Hastane
yoneticilerinin ¢ogu, hizmet maliyetlerini bilmenin basariy1 artiracagi goriisline sahiptir.

Tablo 4: Modern Maliyetleme Y 6ntemlerinin Hastanelerde Uygulanabilirligi

Frekans Yiizde
.. . . . . . . Evet 4 25’0
Kayn?k Tiiketim Muhasebesi(KTM) maliyetleme yontemini Hayir 12 750
daha once duydunuz mu?
Toplam 16 100
. . " - " Evet 3 18,8
Hedef Maliyetleme(HM) maliyetleme yontemini daha énce Hayir 13 813
duydunuz mu?
Toplam 16 100
Evet 12 75,0
KTM yéntemi hastanelerd lanabili Hayr 3 188
yontemi hastanelerde uygulanabilir. Kismen 1 6.3
Toplam 16 100
Evet 9 56,3
HM yéntemi hastanelerd lanabili Hayr : 250
yontemi hastanelerde uygulanabilir. Kismen 3 188
Toplam 16 100
Evet 13 81,3
KTM yénteminin uygulanmasi, yoneticilerin karar alma Hayir 2 12,5
siireclerine olumlu katki saglar. Kismen 1 6,3
Toplam 16 100
Evet 9 56,3
HM yénteminin uygulanmasi, yoneticilerin karar alma Hayir 4 25,0
siireclerine olumlu katki saglar. Kismen 3 18,8
Toplam 16 100
. . . . Evet 6 37,5
KTM y_ontemlmn hastanede uygulanmasi halinde yeterli say1 Hayir 10 62,5
ve nitelikte personel var.
Toplam 16 100
) o . . Evet 5 31,3
HM yontemmm hastanede uygulanmasi halinde yeterli say1 ve Hayir 1 68.8
nitelikte personel var.
Toplam 16 100

Katilimcilara KTM ve HM yontemlerini hastanelerde uygulanabilir olarak goriip gormedikleri
sorulmustur. KTM yonteminin hastanelerde uygulanabilir oldugunu diigiinen 12 katilimer (%75) vardir. 3
katilimer (9%18,8) KTM yonteminin hastanelerde uygulanamayacagini degerlendirirken, 1 katilimci1(%6,3) ise
kismen uygulanabilecegini belirtmistir.

HM yonteminin hastanelerde uygulanabilir oldugunu diisiinen 9 katilimer (%56,3) vardir. Katilimcilarin
4 tanesi (%25) HM yonteminin uygulanamayacagini, 3 tanesi (%18,8) ise kismen uygulanabilecegini
belirtmislerdir.

Modern maliyetleme ydntemlerinden KTM ve HM yontemlerinin kararalma siireglerine olan etkisi
aragtirilmistir. 13 katilimer (%81,3) KTM ydnteminin, yoneticilerin karar alma siirecine olumlu katki saglayacagi
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diistincesindedir. 2 katilimc1 (%12,5) KTM yonteminin yoneticilerin karar alma siirecine olumlu katki saglayacagi
goriisiine katilmamakta, 1 katilimc1(%6,3) ise kismen olumlu katki saglayacagim diistinmektedir.

HM yonteminin yoneticilerin karar alma siireglerine olumlu katki saglayacagimi diistinen 9 katilimci
(%56,3) vardir. 4 katilimer (%25) karar alma siirecine olumlu katki saglayacagi goriisiine katilmamakta, 3
katilme1 ise HM yoOnteminin yoneticilerin karar olma siirecine kismen olumlu katk: saglayacagi goriisiindedir.

Katilimcilara KTM ve HM maliyetleme yontemini hastanede uygulamalar1 halinde mevcutta yeterli say1
ve nitelige sahip personellerinin bulunup bulunmadigi sorulmustur. KTM yoOnteminin uygulanmasi halinde 6
katilime1 (%37,5) yeterli say1 ve nitelikte personellinin oldugunu, 10 katilime1(%62,5) ise olmadigini belirtmistir.

HM yo6nteminin uygulanmasi halinde; 5 katilime1 (%31,3) yeterli say1 ve nitelikte personellinin oldugunu,
11 katilimc1(%68,8) ise olmadigini belirtmistir. Bu tablo incelendiginde genel olarak hastanelerde say1 ve nitelik
olarak yeterli personele sahip olunmadigini sdyleyebiliriz.

Hastanelerdeki maliyet sisteminin varligina yonelik bilgileri daha detayli incelemek i¢in ¢apraz tablolar
(crostabs) analizi yapilmistir. Maliyet muhasebesi sisteminin oldugunu sOyleyen hastanelerin, hizmet
maliyetlerini hesaplayip hesaplamadiklarina iligkin bilgilere asagidaki tabloda yer verilmistir.

Tablo 5: Maliyet Muhasebesi Sisteminin Var Olup Olmamasi A¢isindan, Hizmet Maliyetlerinin Hesaplanmasi
Maliyet Muhasebesi Sisteminiz Var

Mi? Toplam
Evet Hayir
5 5
Evet
v %31,3 %31,3
6 6
Hayr %37,5 %37,5

Hizmet Maliyetlerini
Hesaphyor Musunuz? Bazi Hizmetlerin > >
Maliyetlerini Hesapliyoruz

%31,3 %31,3
Toplam ° 1 16
P %31,3 %688 %100

Tablo incelendiginde toplam 16 katilimcidan 5 tanesi (%31,3) hastanelerinde maliyet muhasebesi sisteminin
oldugunu soylemistir. Bu 5 katilimc1i ayni zamanda hastanede verdikleri hizmetlerin maliyetlerini
hesaplamaktadirlar. Kalan 11 katilimecinin ise maliyet muhasebesi sistemleri mevcut degildir. Bu 11 katilimciin
6’s1(%37,5) hizmet maliyetlerini hesaplamadiklarmi séylerken, 5 katilimc1(%31,3) maliyet muhasebesi sistemleri
olmamasina ragmen bazi hizmetlerin maliyetlerini hesapladiklarini ifade etmistir. Tablo incelendiginde,
hastanelerin verdikleri hizmetin maliyetini bilmek istedikleri, maliyet muhasebesi sistemleri olmasa bile bir
sekilde hizmet maliyetlerini hesaplamaya ¢alistiklarini sdyleyebiliriz.

Tablo 6: Hastane Tiirleri A¢isindan KTM Yonteminin Uygulanabilirligi
KTM yoéntemi hastanelerde uygulanabilir.

Evet Hayir Kismen Toplam
Kamu 9 3 1 13
%56,3 %18,8 %6,3 %81,3
. . 3 3
Hastane Tiirii Ozel %18.8 %18.8
Toplam 12 3 1 16
%75 %18,8 %06,3 %100

16 katilimeinin 12 tanesi (%75) KTM yontemini hastanelerde uygulanabilir olarak gérmiislerdir. Bu
katilimeilari 9 tanesi (%56,3) kamu hastanesi iken 3 tanesi (%18,8) 6zel hastanedir. Bu arastirma kapsamindaki
toplam 3 Gzel hastanenin tamami bu yontemin uygulanabilir oldugunu belirtmislerdir. Hastanelerde KTM
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yonteminin uygulanamaz oldugunu diisiinen 3 kamu hastanesi (%18,8) vardir. 1 kamu hastanesi ise (%6,3 )
kismen uygulanabilir oldugu goriisiindedir.

Tablo 7: Hastane Tiirleri A¢isindan HM Y6nteminin Uygulanabilirligi
HM yontemi hastanelerde uygulanabilir.

Evet Hayir Kismen Toplam
Kamu 6 4 3 13
%37,5 %25 %18,8 %081,3
Hastane Tiirii Ozel % 138 8 % 58 8
Toplam 9 4 3 16
P 9%56,3 %625 9%018,8 %100

16 katilimcimin 9 tanesi (%56,3) HM yontemini hastanelerde uygulanabilir olarak gormiislerdir. Bu
katilimcilarm 6 tanesi (%37,5) kamu hastanesi iken 3 tanesi (%18,8) 0zel hastanedir. Hastanelerde HM
yonteminin uygulanamaz oldugunu diisiinden 4 kamu hastanesi (% 25) vardir. 3 kamu hastanesi ise (%18,8 )
kismen uygulanabilir oldugu goriistindedir.

Tablo 6 ve 7 birlikte degerlendirildiginde; 6zel hastanelerin modern maliyetleme yontemlerinin
hastanelerde uygulanabilir oldugu, kamu hastanelerinin ise farkli goriislere sahip oldugu sdylenilebilir. Kamu
hastanelerinin farkli goriislere sahip olmasinin en biiyiilk nedeninin insan sagligi s6z konusu oldugunda
maliyetlerin 6nemli olmamasidir. Kamu hastanelerinin amac1 kar etmek degil, kamuya hizmet etmektir. Bu
nedenle bu tiir maliyetleme yontemlerine gerek duyulmadig: diigiiniilmektedir.

Tablo 8: Hastane Tiirleri A¢isindan KTM Yonteminin Karar Alma Siireclerine Katkisi
KTM yoéntemi karar alma siireclerine olumlu katki

saglar Toplam
Evet Hayir Kismen
Kamu 10 2 1 13
%62,5 %12,5 %6,3 %081,3
. 3 3
Hastane Tiirii Ozel %188 %188
Toplam 13 2 1 16
P %81,3 %12,5 %06,3 %100

Arastirma kapsamindaki hastanelerin 13 tanesi (%81,3) KTM yonteminin yoneticilerin karar alma
slireglerine olumlu katki sagladigini belirtmistir. Bu 13 katilimcinin 10 tanesi (%62,5) kamu hastanesi, kalan 3
tanesi (%81,3) ise 6zel hastanedir. 2 kamu hastanesi (%12,5) yontemin yoneticilerin karar alma siireglerine katki
sagladig1 goriisiine katilmamakta, 1 kamu hastanesi (%6,3) ise kismen bu goriise katilmaktadir. Genel olarak
hastaneler, KTM yonteminin kararalma siireglerine olumlu katki sagladigi goriisiindedir.

Tablo 9: Hastane Tiirleri A¢isindan HM Y 6nteminin Karar Alma Siireglerine Katkisi
HM yontemi karar alma siireclerine olumlu katki

saglar Toplam
Evet Hayir Kismen
Kamu 6 4 3 13
%62,5 %25 %18,8 %081,3
Hastane Tiirii Ozel % 138 8 % f8 8
Toplam 9 4 3 16
P 9%56,3 %625 %18,8 %100

HM yonteminin yoneticilerin  karar alma

streclerine olumlu katki sagladigin1 diistinen 9

hastane(%56,3)nin, 6’s1 (%62,5) kamu hastanesi, 3 tanesi (%18,8) ise 6zel hastanedir. 4 kamu hastanesi (%25) bu
goriise katilmamakta, 3 kamu hastanesi (%18,8) ise kismen katilmaktadir.
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Tablo 10: Hastane Tiirleri Agisindan KTM Yonteminin Uygulanmasinda Yeterli Say1 ve Nitelikte Personel

Varligi
KTM yonteminin hastanelerde uygulanmasi halinde
yeterli say1 ve nitelikte personel var. Toplam
Evet Hayir
Kamu 6 7 13
. %37,5 %43,8 %081,3
Hastane Tiirii - 0 3 3
Ozel %18,8 %18,8
Toplam 0 10 10
%37,5 %,62,5 %100

Tablo 10’a gore 6 katilimci (%37,5) KTM yonteminin uygulanmasinda yeterli say1 ve nitelikte personele
sahip oldugunu belirtmistir. Bu katilimcilarin tamami kamu hastanesidir. 10 katilimci ise yeterli say1 ve nitelikte
personele sahip olmadigimi belirtmistir. Bu katilimcilarin ise 7 tanesi (%43,8) kamu hastanesi, 3 tanesi/(%18,8)
ise Ozel hastanedir.

Tablo 11: Hastane Tiirleri A¢isindan HM Y 6nteminin Uygulanmasimda Yeterli Say1 ve Nitelikte Personel Varligi
HM yonteminin hastanelerde uygulanmasi

halinde yeterli say1 ve nitelikte personel var. Toplam
Evet Hayir

Kamu 5 8 13
. %31,3 %50 %081,3

Hastane Tiirii - 3 3
Ozel %18,8 %18,8

Toplam S 11 16
%031,3 %0,68,8 %0100

Tabloyu HM yoOntemi agisindan degerlendirdigimizde, 5 hastane (%31,3) yeterli say1 ve nitelikte
personele sahip oldugunu belirtirmistir ve bunlarin tamami kamu hastanesidir. Kalan 11 hastane (%68,8) yeterli
say1 ve nitelikte personeline sahip olmadigini ifade etmistir. Bu 11 hastanenin 8 tanesi (%50) kamu hastanesi iken,
3 tanesi (%18,8) 6zel hastanedir.

Tablo 10 ve 11 birlikte degerlendirildiginde, hastanelerin biiyiikk bir ¢ogunlugunun KTM ve HM
yontemlerini uygulayabilmeleri igin yeterli say1 ve nitelige sahip personele sahip olmadiklar1 sdylenilebilir.
Onceki tablolarla birlikte degerlendirirsek, 6zel hastanelerin tamami KTM ve HM yontemlerinin hastanelerde
uygulanabilir oldugunu, yonetimin kararalma siirecine katki saglayacagini ancak yeterli say1 ve nitelikte
personelle sahip olmadiklarini belirtmislerdir. Kamu hastanelerinde ise farkli goriisler mevcuttur.

6. SONUC VE DEGERLENDIRME

Saglik sektoriiniin en 6nemli unsuru olan hastanelerden sadece istenilen tibbi hizmeti vermesi degil ayni
zamanda kaynaklarmi dogru sekilde kullanmasi da beklenilmektedir. Hastaneler hizmet sunan, karmasik
organizasyon yapisina sahip dinamik bir sistemdir. Bu sistemin dogru ¢alismasinda tiim organizasyon etkilidir.
Komple bir sistem olarak isleyisin dogru ve zamaninda yapilmasi gerekir. Dolayisiyla boyle aktif bir sistem i¢in
maliyet muhasebesi sistemini organize etmek ve isler hale getirmek zor ve zahmetli bir siiregtir. Bu ¢aligsma ile
hastanelerde muhasebe sisteminden sorumlu ydneticilerin modern maliyet muhasebesi yontemlerine bakisi
degerlendirilmeye ¢alisilmistir. Calismaya Afyonkarahisar ilindeki tiim hastaneler dahil edilmistir. Ozel ya da
kamu hastanesi ayrimina gidilmemis, yatak kapasitesi ile ilgili stnirlandirma yapilmamistir. Calisma evreninde
16 hastane mevcut olup bu hastanelerin tamaminin gorisleri alinmustir.

Yapilan c¢alisma ile modern maliyetleme yoOntemlerinden olan KTM ve HM yontemlerine
Afyonkarahisar’daki hastanelerin bakisg agisi anlamaya calisilmistir. KTM ve HM yontemlerinin hastaneler
tarafindan bilinirliginin az oldugu, yontemlerin hastanelerde uygulanmasi konusuna olumlu bakildig,
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yontemlerin uygulanabilir goriildiigii ancak yeterli say1 ve nitelikte personele sahip olunmadigi sonucuna
ulasilmistir. Katilimcilara yoneltilen “Sizce, hastanelerde sunulan hizmetin maliyetini bilmek, y6netimin
basarisim1 artirtr m1?” sorusuna katilimeilarin biiyiik bir ¢ogunlugunun “Evet” cevabi vermesi de maliyet
yonetimine verilen 6nem ile iliskilendirilebilir.

Calisma, KTM yonteminin hastanelerde uygulanabilirligine yonelik ilk calisma olmasi agisindan
onemlidir. KTM y6nteminin hastanelerde uygulanabilir oldugu ancak personelin say1 ve nitelik yoniinden yetersiz
oldugu goriilmiistiir.

Sonug literatiirdeki diger ¢alismalarla birlikte degerlendirildiginde; Cil Kogyigit vd. (2019) Ankara’da
faaliyet gosteren 35 0zel hastanede stratejik maliyetleme yontemlerinin hastanelerde uygulanabilirligini
arastirmistir. Bekei ve Ozal (2010) benzer bir calismay1 Bat1 Akdeniz bolgesinde faaliyet gdsteren 17 hastanede,
Carik¢1 ve Durmus (2017) ise iilke genelindeki 70 kamu ve iniversite hastanesinde modern maliyetleme
yontemleri ile ilgili aragtirma yapmustir. Bu arastirmalarin tamaminda arastirmaya kapsamina hedef maliyetleme
yontemi dahil edilmis ancak KTM yontemi dahil edilmemistir.

HM yontemi ile ilgili aragtirma sonuglari incelendiginde Cil Kogyigit vd. (2019) HM yonteminin
hastanelerde uygulanabilir, Bek¢i ve Ozal (2010) uygulanamaz, Carik¢t ve Durmus (2017) ise daha az
uygulanabilir oldugunu tespit etmislerdir.

Bu caligmada KTM ve HM ydntemlerinin hastaneler tarafindan bilinirliginin az oldugu goriilmiistiir.
Carik¢1 ve Durmus (2017) ise c¢alismasinda genel olarak hastanelerin modern maliyetleme yOntemlerinden
haberdar olduklarini tespit etmigtir.

Bu arastirma kiiciik bir ilde yapilmis olup, il genelindeki hastanelerin bakigimi yansitmaktadir. Bundan
sonra yapilacak aragtirmalarin daha genis bir alanda yapilmas1 ve farkli maliyetleme yontemlerinin de ankete dahil
edilmesi, konuya farkli bakis agilari getirebilir.

Yazar Katki Oran1 Beyam
Yazarlar tarafindan ortak olarak yazilmistir.

Catisma Beyani
Caligmada yazarlar arasinda ¢ikar ¢atigmasi yoktur.

Destek Beyam
Bu caligma i¢in herhangi bir kurumdan destek alinmamustir.
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Kilit denetim konulari, bagimsiz denet¢inin azami dikkat gosterilmesi gereken
konular arasindan mesleki muhakemesine gore secerek iist yonetime bildirmis
oldugu ve finansal tablolara iligkin goriis olustururken en ¢ok dikkate aldigi
konular1 ifade eder. Calismada gida sektorii agisindan 6nem arz eden denetim
konularmin tespit edilmesi amaciyla hisseleri 2021 yilinda BiST’te islem géren
24 isletmenin 2017-2021 yillar1 aras1 bagimsiz denetim raporlar1 igerik analizine
tabi tutulmustur. Bu kapsamda 120 bagimsiz denetim raporu incelenmis olup
toplam 244 kilit denetim konusu tespit edilmistir. Yapilan aragtirma kapsaminda
gida sektoriinde hangi kilit konularda yogunlagsma oldugu, KDK sayilar1 ve
denetim kuruluglar1 bakimindan olusan farkliliklar analiz edilmistir. Calisma
sonucunda gida sektdriinde yer alan en fazla sayida ilk dort siradaki kilit denetim
konusunun sirasiyla hasilatin muhasebelestirilmesi, maddi duran varliklar, stoklar
ve ticari alacaklar oldugu tespit edilmistir. Inceleme déneminde bagimsiz
denetim firmas1 degisikligine giden sirketlerin 6nemli bir kisminda bu
degisikliklerin, bildirilen KDK’lar1 say1 ve igerik bakimmdan onemli 6lgiide
etkilemedigi sonucuna ulagilmistir.
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ABSTRACT

Key audit matters are matters that the independent auditor, in its professional
judgment, has selected from those matters requiring its most attention and
communicated to management for consideration in forming its opinion on the
financial statements. In the study, the independent audit reports of 24 companies
whose shares were traded on the BIST between 2017 and 2021 were subjected to
content analysis to identify audit matters of significance to the food sector. In this
context, 120 independent audit reports were analyzed and a total of 244 key audit
matters were identified. The study analyzed the key issues in the food sector, the
number of KAMSs, and the differences in terms of audit institutions. As a result of

the study, it was found that the top four audit topics in the food sector are
revenue recognition, property, plant and equipment, inventories, and trade
receivables respectively. It was found that for a large proportion of the
companies that changed their audit firm during the reporting period, these
changes did not have a significant impact on the number and content of reported
KAMs.

1. GIRIS

Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (KGK) hisseleri halka agik borsalarda islem
goren sirketler i¢cin 2017 yili basinda ve sonrasinda, bagimsiz denetime tabi diger sirketler i¢in ise 2018 yili
basinda ve sonrasinda baglayan hesap donemlerinde hazirlanacak finansal tablolarin denetiminde uygulanmak
iizere “BDS 701 Kilit Denetim Konularinin Bagimsiz Denetci Raporunda Bildirilmesi” standardini yiiriirliige
koymustur. Standardin temel amaci bagimsiz denetcinin denetim esnasinda odaklanmis oldugu en ¢cok dnem arz
eden konular hakkinda daha detayli bilgi sunmak suretiyle bagimsiz denetim raporunun seffafligini ve iletisim
degerini artirmaktir. Her isletme icin 6nem arz eden konular birbirinden farkli olacagindan kilit denetim
konular1 (KDK) da buna paralel olarak denetim yapilan igletmeye ve denetim yapilan déneme 6zgii olacaktir.

Kilit denetim konularina iligskin olarak bugiine kadar yapilmis olan ulusal akademik caligsmalar
incelendiginde bir kismiin konuyu teorik olarak ele alan calismalar oldugu, 6nemli bir kismin ise BIST
endekslerinde islem goren sirketlerin raporlamis oldugu KDK’lara iliskin tespitleri igerdigi goriilmiistiir.
Literatiir arastirmasi sonucunda hisseleri BIST te islem goren gida sektodrii sirketlerinin bagimsiz denetim
raporlarinda yer alan KDK’lara iliskin degerlendirmeleri igeren akademik caligmalarin mevcut oldugu, bu
calismalarin en giincel olanlarinin inceleme déneminin 2020 yili ile sinirh oldugu tespit edilmistir. Bu ¢alismada
ise s0z konusu isletmelerin 2021 yili bagimsiz denet¢i raporlarinda yayimlanan KDK’lar da ¢alismaya dahil
edilerek kapsam genisletilmistir.

Caligmada, gida sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler igin hangi kilit konularin bagimsiz denetim
raporunda en fazla yer verilen konular oldugunun belirlenmesi amaglanmistir. Bu dogrultuda g¢alismada
oncelikle BDS 701 hakkinda bilgilere ve konuyla ilgili literatiir arastirmasina yer verilmistir. Caligmanin
devaminda ise BIST’de islem géren gida sektorii isletmelerinin 2017-2021 yillar1 aras1 denetim raporlarinda yer
alan KDK ’lar incelenmistir.

2. KIiLIT DENETIM KONULARININ BAGIMSIZ DENETCi RAPORUNDA BILDIiRILMESI
STANDARDINA GENEL BAKIS

Kilit denetim konular1 denetginin mesleki muhakemesine gore, list yonetimden sorumlu olanlara
bildirilen konular arasindan secilen ve cari donem finansal tablo denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulardir.
KDK’lar bagimsiz denet¢inin mesleki muhakemesine gore cari donem mali tablolarinin denetiminde en dnemli
olan kalemleri ifade etmektedir (Ciger vd., 2019: 396). KDK’larin bagimsiz denetim raporlarinda sunulmasina
iliskin esaslar BDS 701 hiikiimleri dogrultusunda bu kisimda irdelenmistir.
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2.1. BDS 701’in Amaci ve Kapsam

Bagimsiz denetim raporu, isletmenin finansal tablolarinda yer alan bilgilerin ger¢cege uygunluguna dair
goriis bildiren 6nemli bir iletisim aracidir (Kavut ve Giingér, 2018: 60). 2001 ve 2008 yillarinda diinyada
meydana gelen finansal krizlerden sonra bagimsiz denet¢i raporlarinin giivenirliklerinin arttirilmasi amaciyla
finansal tablo bilgi kullanicilart ve denetleyici kuruluslarin birtakim talepleri ortaya ¢ikmistir. Finansal
tablolarda denetci goriisii bildirmesine ilave olarak bilgi kullanicilart i¢in daha fazla faydali bilgiler
saglanmasina yonelik olarak olusan talepler dogrultusunda IAASB (Uluslararast Denetim ve Giivence
Standartlar1 Kurulu) tarafindan bir proje baslatilmistir. Denet¢i raporuna yonelik giiveni arttirmak amaciyla
baslatilan s6z konusu projenin en 6nemli konusu Kilit Denetim Konular1 (KDK)’mi diizenleyen 701 nolu
standardin (ISA 701) kabul edilmesi ve yayimlanmasidir (Dogan, 2018: 66).

Tiirkiye’de KGK tarafindan yayinlanan, denetim raporlarinin giivenirliligi ve kalitesinin arttirilmasi
amaciyla finansal tablolarin daha geffaf ve ayrintili bilgi sunmas1 amaciyla ortaya konan BDS 701, 2017 yilinda
yiirlirliige girmistir. BDS 701, denet¢i raporlarinda yer verilecek kilit denetim konularmin bildirilmesi
hususunda, sekil ve igerik bakimindan denetciye yol gostermek amaciyla hazirlanmistir. Bu amagla BDS 701
standardinda kilit denetim konularinin belirlenmesi, belirlenen konularm bildirilmesi, KDK ’lara iliskin olarak
iist yonetimle iletisim kurulmasi ve bu konulara yonelik olarak bagimsiz denetgiler tarafindan gergeklestirilmesi
gereken belgelendirme siireglerinin nasil olmasi gerektigi ile ilgili agiklamalara ve yikiimliliklere yer
verilmektedir (Cakali, 2021: 60). Standartta ayrica denet¢inin iizerine diisen sorumluluklara iliskin detayli
acilamalar da mevcuttur.

2.2. Kilit Denetim Konularinin Belirlenmesi

Bagimsiz denetgi, ist yonetimden sorumlu olanlara bildirdigi konular igerisinden, denetimin
yuriitiilmesi sirasinda en ¢ok dikkat edilmesi gereken konulari segerek kilit denetim konularini olusturur. Bu
secim esnasinda denetg¢inin asagida siralanan hususlara ayrica dikkat etmesi beklenir (BDS 701, p. 9).

» BDS 315 geregince 6nemli yanlislik riskini biinyesinde barindiran veya ciddi yargilari.

> Ust seviyede tahmin belirsizligi tasidigi tespit edilen muhasebe tahminleri dahil olmak iizere
yonetimin 6nemli yargilarini igeren finansal tablo kalem ve agiklamalarina iligkin denetci yargilari.

» Hesap doneminde gergeklesen 6nemli olaylarin veya islemlerin denetim siirecine olan etkileri.

Weirich ve Reinstein (2014) calismalarinda, kilit denetim konularin1 belirtirken denetgilerin en fazla
tizerinde durduklar1 konular1 ve bu konularin ele alinig sekillerini bildirmeleri gerektigini ifade ederek kilit
denetim konularini belirlerken asagidaki hususlarin dikkate alinmasi gerektigini belirtmislerdir (Teraman ve
Celik, 2019: 51):

» En zor, 6znel ve karmasik denetgi yargilari.

» Denet¢inin denetim faaliyetini siirdiirmesi i¢in yeterli miktarda uygun denetleme kaniti bulmasini
engelleyen durumlar.

» Denet¢inin bir fikir ortaya koymasini zorlastiracak durumlar.

Denetim faaliyetleri sonucunda ortaya cikan kilit denetim konularinin asagida belirtilen 6zellikleri
tasimasi gerektigi ifade edilmektedir (Sayar ve Ergiiden, 2016: 95):

Belirlenen kilit denetim konulari isletmeye 6zgii olmalidir.

KDK’lar denetginin finansal tablolarla ilgili olarak acikladig1 goriisiin yerine gegmemelidir.
Genelleyici ve standartlagmis ifadelerden kaginilmalidir.

Kilit denetim bulgulari, konunun denetim faaliyeti slirecinde ¢oziilemedigini ima etmemeli, ¢dzim
Onerisi getirmeye ¢aligmamalidir.

Kilit denetim konular1 bilgi kullanicilar1 tarafindan smirli olumlu goriis tiirii verilmis algisi
olusturmamalidir.

Kilit denetim konulan tespit edilirken gereginden uzun listelerden kacinilmali, gerektigi kadar ve
yeterli sayida olmalidir.

YV YV VVVYV

BDS 701 geregince denetgiler, mesleki yargilarina gore finansal tablo denetimindeki en 6nemli konular
olan KDK’lar1 belirleyerek agiklamalari gerektiginden her yil raporlarinda hangi KDK’lar1 agiklayacaklarina
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karar vermelidirler (Pinto ve Morais, 2018: 146). Denet¢i raporunda yer verilecek KDK’lar ile finansal tablo
kullanicilarina, bu konularin denetimde hangi nedenlerle 6nem verildigi ve bunlarin nasil ele alindigina iliskin
kisa ve 6z agiklama verilmesi beklenmektedir. KDK’lar finansal tablo kullanicilarin karar verme siireclerinde
onemli konulara odaklanmalarini saglayan bir yol haritasidir (Karapinar ve Doélen, 2020: 764). BDS 701
denetginin, isletmenin iginde bulundugu sektoriin veya finansal raporlamanin kosullarina bagli olarak, belli bir
sektordeki birgok isletme agisindan belirli hususlarin KDK olarak belirlenebilecegini, bununla birlikte s6z
konusu hususlarin KDK olarak belirlenme sebepleri agiklanirken denet¢inin muhakemesini etkileyen kosullara
vurgu yapmasinin oneminin altini ¢izmistir (Atay ve Polat Celtik¢i, 2021: 140).

Denetci denetlenen isletmenin faaliyet alaninin ¢ok simirli olmasi gibi bazi durumlarda kilit denetim
konusu olmadigi hitkkmiinde bulunabilmektedir (BDS 701, p. A59). Ayrica denetgilerin finansal tablolara ait kilit
denetim konusu belirleyememesi halinde bu durumun denetlenen sirketlerin {ist yonetimine bildirilmesi
gerekmektedir.

2.3. Kilit Denetim Konularmin Bildirilmesi

Finansal tablolarin bilgi kullanicilarina daha fazla bilgi vermesi ve onlar tarafindan anlasilir olmasi
bakimindan denetim standartlarinda bazi degisiklikler yapilmistir. Bu degisikliklerden birisi de BDS 701
standardidir. Bagimsiz denetgi belirlemis oldugu her bir KDK’y1 raporunun ayr1 bir boliimiinde “Kilit Denetim
Konular” baghgi altinda yer verecek sekilde, uygun bir alt baglik altinda aciklamasi gerekir. Kilit denetim
konularinin ayr1 bir baglikta gosterilmesiyle beraber bu tiir 6nemli bilgilerin kullanicilar tarafindan dikkate
alinmasi saglanmaktadir. Denetci raporunda bildirdigi KDK’lara yonelik asagidaki konulara dikkat ¢ceker (BDS
701, p. 11):

» Denet¢inin mesleki muhakemesini gore cari donem finansal tablolarinin denetimi i¢in en Gnemli
konularin kilit denetim konusu olarak belirlenme sebepleri,

» KDK‘nin, denetim faaliyetleri siiresince ne sekilde ele alindigi ve

» Finansal tablolardaki aciklama ve atiflardir.

Kilit denetim konularinin rapordaki yeri, denet¢i goriisiiniin yer aldig1 boliime yakin bir yerde olmalidir.
Buradaki amag, denetim siirecindeki kilit konularin 6n planda olmasini saglayarak, finansal tablo kullanicilarina
bu bilgiye verilen degerin anlagilmasini saglamaktadir. Mevzuat tarafindan bagka bir ifade belirtilmedikce, her
bir kilit denetim konusunu alt baglik altinda agiklar. Denetg¢i raporun bu bolimiinde giris ciimlesinde asagida
belirtilen ifadelere yer verilmelidir (BDS 701, p. A31):

» Denet¢inin mesleki yargisina gore, cari doneme iliskin finansal tablolarm denetimi esnasinda en
o6nemli konularin kilit denetim konular1 oldugunu,

» S0z konusu KDK'’larla ilgili olarak farkli ya da denetimin tiimiinden bagimsiz olarak goriis
vermedigi.

BDS 701 kapsaminda denet¢i raporlarinda kag¢ tane KDK sayis1 bildirilmesi gerektigi ve hangi
konularda KDK bildirilebilecegine iliskin herhangi bir agiklama yapilmamistir. Benzer sekilde birden ¢ok
KDK’ya yer verilecegi durumlarda bu konularin s6z konusu béliimde hangi sirayla yer alacagina iliskin BDS
701°de acik ve net bir diizenlemeye yer verilmemistir. Bdyle bir durumla karsilasildiginda, denetginin mesleki
yargist devreye girecek olup, yapacagi degerlendirme sonucuna gore siralamaya denet¢i karar verecektir.
Ornegin; denetgi konularin finansal tablolarda acgiklanma sirasina gore veya denetginin muhakemesine gore
nispi 6nemlerine bagl olarak kilit denetim konularinin siralamasi yapilabilir (BDS 701, p. A31-A32).

Faydali finansal bilginin karsilastirilabilirlik ozelligi geregince, isletmeler cari donem finansal
tablolarin1 yayimlarken, bir 6nceki cari donem tablolar1 da Karsilastirmali olarak yayinlanmaktadir. Buna bagl
olarak, karsilagtirmali finansal bilgilerin sunuldugu raporda yer verilen giris ciimlesinde kilit denetim konularini
yalniz i¢inde bulunulan cari dénem finansal tablolarin denetimine iligkin olduguna dikkat ¢ekilmekte ve ilgili
finansal tablolarin kapsadigi doneminin belirtilmesi gerekmektedir. Ornegin; 31 Aralik 2021 tarihinde sona eren
hesap donemini kapsamaktadir (BDS 701, p. A33).

2.4. Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarla Kurulacak fletisim
BDS 701 ile denetginin {ist yonetimle hangi konularda iletisim kuracagina, iletisimin bigimi ve

kapsamina yonelik olarak {iist yonetimden sorumlu olanlara neleri bildirmek zorunda oldugunu acgiklanmistir.
BDS 701 bu dogrultuda denetginin iist yonetimden sorumlu olanlarla zamaninda iletisim kurmasi gerektigini
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belirtir. Kurulacak iletisim i¢in uygun zamanlama, denetimin i¢inde bulundugu kosul ve durumlara goére
degiskenlik gosterecektir. Denetgi ayrica denetimin kapsamina iliskin plan1 ve zamanlamasi miizakere edilirken,
KDK ’lara iligkin ilk gozlemlerini ve bunlara iliskin denetim bulgularini Gist yonetimden sorumlu olanlara iletir.
Bu sekilde tist yonetimin asagidaki konular hakkinda bilgi sahibi olmalart saglanir (BDS 701, p. A60-A63):

» Denetci tarafindan belirlenen KDK’lardan haberdar olmalarini ve ilave bilgiler elde etmelerine imkan
saglar.

» Ust yonetimin finansal raporlama siirecine iligkin sorumluluklarinin 6nemini idrak etmelerini, Kkilit
denetim konularini neye dayanarak verdigi ve bildirimin nasil yapilacagi hususlarini algilamalarmi
saglar.

» Denetim raporunda bildirilecek KDK’lar ile ilgili olarak finansal tablolarda yer verilecek agiklamalarin
kapsamini yeniden degerlendirme imkani saglar.

» Denetcinin raporda KDK bildirimi yapilmayacagi durumlarda, denet¢inin denetim siireglerine hakim
diger kisilerle daha fazla istisare etmelerine olanak tanir ve denet¢inin kilit denetim konusu olmadigina
iligkin kararin1 gézden gecirmesini saglar.

3. KIiLiT DENETIM KONULARINA ILISKIN LITERATUR ARASTIRMASI

Kilit denetim konular: ile ilgili farkli boyutlarmi ele alan birgcok ulusal ve uluslararasi akademik
calismalar mevcut olmakla birlikte bu ¢alisma hisseleri BIST’te islem goren gida sektorii isletmeleri ilgili
oldugundan, arastirma sonucunda elde edilecek bulgularin BIST sirketleri iizerinde yapilan diger arastirma
sonuglartyla karsilastirilabilmesi agisindan burada yalnizca konu ile ilgili yapilmis ulusal ampirik ¢alismalara
yer verilmistir. Bununla birlikte bu c¢alismalardan mali kuruluslar ile ilgili ampirik arastirma igerenler mali
kuruluslarin KDK ’lar1 sektore 6zgii oldugundan kapsam disinda birakilmustir.

Tablo 1: Kilit Denetim Konulari ile Tlgili Ampirik Bulgular Igeren Ulusal Caligmalar

Yazarlar/Yil Calismanin Kapsami Calisma Sonucu
Aragtirmanm sonucunda 170 sirketin toplam 354 KDK
Uzay ve Koylii Nisan 2018. itibariyle BIST 'imalfat rap_orlafhgl, denetcilerin denetim esnasinda azami. dikkat
(2018) sektoriinde igslem goren 181 sirketin ettikleri konularin sirasiyla Hasilat (%19), Maddi Duran
2017 yili bagimsiz denetim raporlar1 ~ Varliklar (%18), Ticari Alacaklar (%17) ve Stoklar (%11)
oldugu tespit edilmistir.
Aragtirmanm sonucunda 171 sirketin toplam 354 KDK
Kalipci Cagiran ~ BIST Imalat Sektorii Sirketlerinin raporladigi, en ¢ok raporlanan KDK'’larin hasilat, ticari
ve Varic1 (2019) 2017 yili bagimsiz denetim raporlar1 ~ alacaklar, Maddi Duran Varliklar ve stoklar kalemleri ile
ilgili oldugu tespit edilmistir.
Aragtirmanm sonucunda 96 sirketin toplam 211 KDK
raporladigi, en ¢ok belirlenen KDK’larin sirasiyla; Hasilatin
Muhasebelestirilmesi ~ (%13), Serefiye (%8), Ticari
Alacaklar, Stoklar/Stok Deger Diisiikligi, Kredi ve
s . , Alacaklarda Smiflama ile Deger Distkligi (%7)
Kavut ve Temrlnuz .2?(1§| 1t1.ba;)yll€73 BIISE ]:00 de izlemektedir. Sektdrel dagilima bakildiginda; imalat
Giingor (2018) gi;:tﬁg fg elerm YHLDAEIMSIZ ek toriinde sirastyla Ticari Alacaklar (%12), Hasilatin
poriart Muhasebelestirilmesi (%11), Stoklar/Stok Deger Diisiikliigii
(%11); maden sektoriinde swrasiyla Stoklar ve Hasilatin
Mubhasebelestirilmesi; Ulastirma, Haberlesme ve Depolama
sektoriinde ise Hasilatin Muhasebelestirilmesi konulariin
Onem arz ettigi arastirmanin diger bazi bulgularindandir.
Aragtirmanm sonucunda 140 sirketin toplam 273 KDK
15/03/2018 tarihi itibariyle denetim raporladigi, denetgilerin denetim esnasinda azami dikkat
Gokgoz (2018) raporunu  aciklayan 140 BIST ettikleri konularin srasiyla Hasilat (%14,65), Ticari
sirketinin 2017 yili bagimsiz denetim  Alacaklar (%13,55), Stoklar (%10,99), Maddi Duran
raporlar1 Varliklar (%9,89) ve Yatrim Amachh Gayrimenkuller

(%9,16) oldugu tespit edilmistir.
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Karacan ve
Uygun (2018)

Ertan ve Kizik
(2019)

Tirel ve Tiirel
(2019)

Akdogan ve
Biilbiil (2019)

Aktas ve Acar
(2020)

Karapinar ve
Délen (2020)

OZC&I’I ve
Giinliik (2021)

Ozsahin
(2021)

Kog

Cakal1 (2021)

Hisseleri BIST te islem goren ve reel
sektorde faaliyet gOsteren 62 sirketin
2017 y1il1 bagimsiz denetim raporlar1

21 Ocak 2019 tarihi itibariyle BIST
imalat sektoriinde yer alan 180
sirketin 2017 yili bagimsiz denetim
raporlari

BIST endeksinde islem goren 388
sirketin 2017 ve 2018 yillarina ait
bagimsiz denetgi raporlari

BIST 100 endeksinde islem goéren
sirketlerin 2017 yili bagimsiz denetim
raporlar1

BIST 100 endeksinde islem goéren
sirketlerin 2017 ve 2018 yillarma ait
bagimsiz denetim raporlar1

Hisseleri BIST’te islem géren 374
sirketin 2018 yili bagimsiz denetim
raporlari

Hisseleri BIST’te islem goren Gida,
Icecek ve Tiitiin alt sektdriinde yer
alan 26 sirketin 2017-2020 yillar1
aras1 bagimsiz denetim raporlar1

Hisseleri BIST’te islem gdren ve
turizm sektoriinde faaliyet gosteren
11 sirketin 2018 ve 2020 yili
bagimsiz denetim raporlari

BIST 100 endeksinde yer alan
sirketlerin 2020 yili bagimsiz denetim
raporlari

Arastirmanm sonucunda 62 sirketin toplam 134 KDK
raporladigi, en fazla KDK’nin swrasiyla maddi ve maddi
olmayan duran varliklar, hasilat, ticari alacaklarin geri
kazanilabilirligi ve ertelenmis vergiler, stoklar ve ¢alisanlara
saglanan faydalar ile ilgili oldugu tespit edilmistir.

Aragtirmanin  sonucunda 177 sirketin toplam 360 KDK
raporladigi, denetgilerin denetim esnasinda azami dikkat
ettikleri  konularm hasilat, ticari alacaklarda deger
diisiikligli, maddi duran varliklarin yeniden degerlenmesi ve
amortismanlarin hesaplanmasi, stok deger dusiikligi gibi
muhasebe  tahminlerinin  yapildigi  konularda KDK
sayilarmin fazla oldugu tespit edilmistir.

Arastirma sonucunda 388 sirketin 2017 yilinda toplam 819,
2018 yilinda ise toplam 777 KDK raporladigi, denetimde en
¢ok Onem arz eden konularin basinda finansal araclar,
hasilat, maddi duran varliklar, stoklar ve varliklarda deger
distikligiiniin geldigi tespit edilmistir.

Arasgtirmanin sonucunda arastirma kapsamindaki sirketlerin
toplam 251 KDK raporladigi, en fazla KDK’nin sirasiyla
hasilat, maddi ve maddi olmayan duran varliklarin
degerlemesi, karsiliklar/ yiikiimliilikler ile ilgili oldugu
tespit edilmistir.

Arastirma sonucunda 2017 yilinda toplam 259, 2018 yilinda
ise toplam 270 KDK raporlandig tespit edilmis, her iki yilda
da bagimsiz denetim raporunda en fazla yer verilen
KDK’nin ‘Alacaklar’ oldugu bununla birlikte 2018 yilinda
2017 yilina nazaran bu kaleme iliskin KDK sayisinda azalig
oldugu, buna mukabil ‘Karsilik, Kosullu
Varlik/Yikimlilik’, ‘Finansal Araglar’ ve ‘Ertelenmis
Vergi Varlig’ hesaplar1 gibi KDK’larda 6nemli artiglar
oldugu ifade edilmistir.

Aragtirmanin  sonucunda 365 sirketin toplam 707 KDK
raporladidi, imalat sektoriinde en ¢ok raporlanan KDK’nin
hasilatin muhasebelestirilmesi ile ilgili oldugu, toptancilik
sektoriinde yer alan sirketlerde hasilatin
muhasebelestirilmesi ~ ve  ticari  alacaklarin  geri
kazanilabilirligi, holdinglerdew ise ticari alacaklarm geri
kazanilabilirligi konularmin en g¢ok raporlanan KDK'’lar
oldugu tespit edilmistir.

Aragtirmanin  sonucunda 26 sirketin toplam 202 KDK
raporladigi, denetgilerin denetim esnasinda azami dikkat
ettikleri konularm sirasiyla Hasilat (%18,81), Maddi Duran
Varliklar  (%16,34), Stoklar/Stok Deger Diisikligi
(%15,84), Ticari Alacaklar (%15,34), Yatwrim Amagh
Gayrimenkuller (%7,92) ve Serefiye ve Simirsiz Omre Sahip
Maddi Olmayan Duran Varliklarm Deger Disiikligii
(%5,94) oldugu tespit edilmistir.

Aragtirmanm sonucunda 11 sirketin 2018 yilinda toplam 20
adet, 2020 yilinda ise 16 adet KDK raporladigi, KDK’larin
agirlikla maddi duran varliklar, finansal borglar, hasilat ve
yatirim amagcli gayrimenkuller konularindan olustugu tespit
edilmistir.

Aragtirma sonucunda toplam 210 adet KDK raporlandigi, en
¢ok raporlanan KDK’larin sirasiyla finansal araglar (%21,9),
hasilat (%17,1), maddi duran varliklar ve yatirim amagh
gayrimenkuller (%12,4), varhiklarda deger disikligi



76 GIDA SEKTORU ISLETMELERININ 2017 — 2021 YILLARI ARASI KILIT DENETIM KONULARININ INCELENMESI

Sarisoy (2021)

Atay ve Polat

BIST 30 ve DOW JONES 30
endeksindeki igletmelerin 2019 yili
denetci raporlar1

BIST 100’de yer alan sirketlerin

(%11,9) ve karsiliklar, kosullu yiikiimlilik ve borglar
(%6,7) oldugu tespit edilmistir.

Aragtirma sonucunda ABD’de daha az sayida KDK bildirimi
yapildig1 ve en c¢ok vergi, deger diisikliigii ve maddi
olmayan duran varliklar ile ilgili KDK bildirimi yapildigi,
Tirkiye’de ise en fazla bildirilen KDK’larin; hasilat,
kiralamalar ve emekli sandig1 ylikiimliilikleri konusunda
oldugu tespit edilmistir.

Aragtirma sonucunda toplam 647 adet KDK raporlandigi, en
cok raporlanan KDK’larin sirasiyla hasilat (%15,6), serefiye

Celtikgi (2021) igi;li? " Oryljrlf‘“ arast bagimsiz .9 1y icari alacaklar (%7,1), maddi duran varhklar (%5,4)
p ve stoklar (%5,4) oldugu tespit edilmistir.

e, i .. Aragtirmanim sonucunda arastirma kapsamindaki 5 sektorde

Tez ve g{g;gz\:slemhgg;:? ve V]inerj 1,’1,3122; en az iki veya daha fazla isletmenin raporunda olan 17 farkli

Giicenme sek té’)rleril’l de faaliyet gdsteren 45 KDK’dan; hasilatin muhasebelestirilmesi, ticari alacaklar ve

Gengoglu sirketin_ 2017-2019  yillart  arast deger diisiikliigli, maddi duran varliklarin yeniden

(2022) bas deneti | degerlemesi konularmin sektorler genelinde ortak konular
agimsiz denctim raporiart oldugu tespit edilmistir.

. qe : Aragtirmanim sonucunda 47 sirketin 2019 yilinda toplam 93

Il(a}ill(llrrnn 250019ef;;}1?5iﬁ£ar1§/1; B;;a adet, 2020 yilinda ise toplam 92 adet KDK raporladigi,

Giiclii (2022) denetim raporlarinda en fazla bildirilen KDK’larin hasilat,

Keles (2022)

sirketlerin 2019 ve 2020 yillarma ait
bagimsiz denetim raporlar1

BIST Insaat Endeksinde yer alan 12
sirketin 2020 ve 2021 yillarina ait
bagimsiz denetim raporlari

BIST 100 sirketlerinin 2020 ve 2021

ticari alacaklar, stoklar ve maddi duran varliklara iliskin
konular oldugu tespit edilmistir.

Aragtirmanm sonucunda 12 sirketin 2020 yilinda toplam 19
adet, 2021 yilinda ise toplam 21 adet KDK raporladigi, en
fazla raporlanan KDK’larm; yatirim amagh gayrimenkuller,
hasilat ve finansal borglar ile ilgili hususlar oldugu tespit
edilmistir.

Aragtirma sonucunda 2019 yilinda toplam 198 adet, 2020
yilinda ise toplam 216 adet KDK raporladigi, incelenen

Ozbay (2022) yillarma ait bagimsiz  denetim donemlerin ikisinde de en fazla raporlanan KDK’larin;
raporlar1 hasilatin muhasebelestirilmesi, finansal araglar ve maddi
duran varliklar ile ilgili oldugu tespit edilmistir.
Aragtirmanm sonucunda 30 sirketin 2020 yilinda toplam 67
adet KDK raporladigi, en fazla raporlanan KDK’larin ise
31 Ocak 2022 tarihi itibariyle BIST- sirastyla; hasilat, TFRS 9 Finansal Araglar, Kredi ve
Uludag (2022) 30 sirketlerinin 2020 yilina ait Alacaklarda Smiflama ve Deger Disikligii ile Maddi ve

bagimsiz denetim raporlari

Maddi Olmayan Duran Varhklara iliskin Muhasebelestirme/
Deger Diisiikliikleri/ Yeniden Degerleme ile ilgili oldugu
tespit edilmistir.

4. STANDARDIN ILK UYGULAMA YILINDAN 2021 YILINA KADAR BIiLDIRILEN KIiLIiT
DENETIM KONULARININ TESPITINE ILISKIiN BIST’TE ARASTIRMA

Bu kisimda hisseleri BIST te islem goren gida sektorii isletmelerinin standardin ilk uygulama yili olan
2017 yilindan 2021 yilina kadar olan donemlere ait bagimsiz denetim raporlarindan hareketle gida sektorii igin
en ¢ok onem arz eden KDK ’lar tespit edilmistir.

4.1. Aragtirmanin Amaci ve Kapsam

Bu arastirmada, BIST’te islem goren gida sirketlerinin bagimsiz denetim raporlarindaki kilit denetim
konularmnin irdelenmesi amaclanmistir. Arastirmanin kapsamini 30.09.2022 tarihi itibariyle BIST te bulunan 32
gida igletmesi olusturmaktadir. Bu dogrultuda calismada s6z konusu isletmelerin 2017-2021 yillar1 arasinda
yayimladiklar1 bagimsiz denetim raporlari incelenmistir.
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4.2. Arastirmanin Yontemi

Aragtirmadaki veriler BIST te islem goren gida sirketlerinin geriye doniik olarak 2017-2021 yillar1 arasi
bagimsiz denetim raporlart Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nun intermet sitesi olan www.kap.org.tr
adresinden alinarak KDK’lar igerik analizi yontemi ile incelenmistir.

BIST Imalat Sektoriiniin alt sektorlerinden biri olan Gida-igecek-Tiitiin kategorisinde 30.09.2022
tarihinde 32 sirket mevcut olmakla birlikte ¢alismanin kapsami dogrultusunda bu isletmelerden igecek ve tiitiin
iretimi yapan 6 sirket kapsam disinda birakilmig, gida iiretimi yapan 26 sirket kapsama dahil edilmistir.
Bununla birlikte bu sirketlerden 24’{i 2017-2021 yillar1 arasinda 5 yil boyunca BIST’te islem gordiigiinden
yalnizca bu sirketlerin bagimsiz denetci raporlari incelenmistir.

Aragtirma kapsamina alinan sirketlerin listesi Tablo 1’de yer almaktadir.
4.3. Arastirmanin Bulgular

Aragtirma kapsamindaki sirketlerin 2017-2021 yillar1 arast denetim raporlarinin igerik analizi
sonucunda elde edilen bulgular asagida 6zetlenmistir.

Tablo 2: BIST’te Yer Alan Gida Isletmeleri

Sira  Kod Isletme Unvam
No

1 AVOD A.V.0.D. Kurutulmus Gida Ve Tarim Uriinleri Sanayi Ticaret A.S.
2 BANVT Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayii A.S.
3 DARDL Dardanel Onentas Gida Sanayi A.S.
4 EKIZ Ekiz Kimya Sanayi Ve Ticaret A.S.
5 ELITE Elite Naturel Organik Gida Sanayi Ve Ticaret A.S.
6 ERSU Ersu Meyve Ve Gida Sanayi A.S.
7 FADE Fade Gida Yatirim Sanayi Ticaret A.S.
8 FRIGO Frigo-Pak Gida Maddeleri Sanayi Ve Ticaret A.S.

9 KENT Kent Gida Maddeleri Sanayii Ve Ticaret A.S.
10 KERVT Kerevitas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S.
11 KRVGD  Kervan Gida Sanayi Ve Ticaret A.S.

12 KNFRT Konfrut Gida Sanayi Ve Ticaret A.S.

13 MERKO  Merko Gida Sanayi Ve Ticaret A.S.

14 OYLUM  Oylum Sinai Yatirimlar A.S.

15 PENGD Penguen Gida Sanayi A.S.

16 PETUN Pmar Entegre Et Ve Un Sanayii A.S.

17 PNSUT Pnar Siit Mamulleri Sanayii A.S.

18 SELGD Selguk Gida Endiistri Thracat Ithalat A.S.
19 TATGD Tat Gida Sanayi A.S.

20 TETMT Tetamat Gida Yatirimlar: A.S.

21 TUKAS Tukas Gida Sanayi Ve Ticaret A.S.

22 ULUUN Ulusoy Un Sanayi Ve Ticaret A.S.

23 ULKER Ulker Biskiivi Sanayi A.S.

24 VANGD  Vanet Gida Sanayi i¢ Ve Dis Ticaret A.

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/Endeksler

Tablo 2’de listesi verilen gida iiretim isletmelerinin bagimsiz denetg¢i raporlarmnda 2017-2021 yillart
arasinda raporlanan kilit denetim konular1 ve bu konularin frekans dagilimi Tablo 3’°te sunulmustur.

Tablo 3: 2017-2021 Yillari itibariyle Kilit Denetim Konularmin Genel Say1 Dagilim1

Sira  Kilit Denetim Konusu 2017-2021 Oran

No

1 Hasilatin muhasebelestirilmesi 60 %24,59
2 Maddi Duran Varliklar 37 %15,16
3 Stoklar/Stok Deger Diistikligii 36 %14,76
4 Ticari Alacaklar 29 %11,88
5 Yatirim Amagl Gayrimenkuller 26 %10,65
6 Finansal Borglar 9 %3,69
7 iliskili Taraflarla Olan Islemler 8 %3,28
8 Ertelenmis Vergi Varligi 7 %2,87
9 Finansal Varlik/Yatirimlar 7 %2,87
10 Ortak Kontrole Tabi Isletme Birlesmelerinin Muhasebelestirilmesi 4 %1,64
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11 Serefiye ve Yeniden Edinilmis Haklarin Deger Diisiikliigii Testi 4 %1,64
12 Ticari Borglar 4 %1,64
13 Tiirev Finansal Araglar 4 %1,64
14 Canli Varliklar 3 %1,23
15 Finansal Kiralama 3 %1,23
16 Ihtiyati Tedbir Kapsaminda Bor¢ Yapilandirmalar 2 %0,82
17 Yabanci Para Cevrim Islemleri 1 %0,41
TOPLAM 244 %100,00

Tablo 3’ten de goriildiigii tizere 2017-2021 yillari itibariyle gida sektoriinde denetgi raporunda yer alan
244 konunun 19 baglik altinda gruplandigi goziikkmektedir. 244 KDK igerisinde en sik olarak karsilagilan ilk 10
konu toplam KDK sayisinin yaklagik %91’ini olusturmaktadir. Gida sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin
denet¢i raporu incelendiginde en sik karsilasilan kilit denetim konusunun hasilatin muhasebelestirilmesi konusu
oldugu belirlenmistir. Hasilat konusu denetim raporlarinda yillar itibariyle toplam 60 defa KDK olarak
bildirilmis olup bu say1 toplam KDK sayismin %24,59’unu ifade etmektedir. ikinci sirada olan KDK, maddi
duran varliklar konusudur. Bu konu 2017-2021 yillarinda 37 denetci raporunda KDK olarak bildirilmis olup bu
rakam toplam isletme sayisimin yaklasik %31’ini olustururken, toplam KDK sayisinin ise %]15,16’simn1
olusturmaktadir. Ugiincii sirada ise stoklar/stok deger diisiikliigii konusu gelmektedir. 36 denetim raporunda
KDK olarak bildirilmis olup toplam isletme sayisinin yaklagik %30’unu, toplam KDK sayisinin %14,76’sin1
ifade etmektedir.

Aragtirma kapsamindaki isletmelerin 2017-2021 yillar1 arasinda hizmet aldiklar1 bagimsiz denetim
firmalar1 ve s6z konusu yillarda bagimsiz denet¢i raporlarinda yer vermis olduklar kilit denetim konular1 Tablo

4’te sunulmustur.

Tablo 4: Bagimsiz Denetim Firmalar1 (BDF) ve Bildirdikleri Kilit Denetim Konular1

. BDF ve
S&%KD%T KDK 2017 2018 2019 2020 2021
Konular
Bagimsiz =
. EREN BAGIMSIZ
l?ir[l:,;g;‘:l DENETIM HSY HSY HSY HSY
e Hasilatin Muh. o Hasilatin
e Maddi Duran ¢ Ortak Kontrole Tabi
AVOD ; Muh.
KDK Varliklar Isletme o Stoklar
o Stoklar Birlegmelerinin o 2019 Yiliile aym 2019 Yili ile ayni
konular1 o Ticari Alacaklar
o Yatirrm Amagh Muh. o Vatrim Amacl
Gayrimenkuller o Stoklar Gg 1rri1nn:enlr(rlljlilge:
o Ticari Alacaklar Y
Bagimsiz
Denetim BDO DENET KPMG KPMG KPMG KPMG
Firmasi
BANVT
e Canli Varliklar
KDK o Hasilatin Muh. * Canli Varliklar 2018 Yiliile ayni e Hasilatin Muh. 2020 Yili ile aymi
konulari e Hasilatin Muh.
o Stoklar
Bagimsiz
Denetim SER-BERKER SER-BERKER SER-BERKER SER-BERKER KPMG
Firmasi
DARDL
e Hasilatin Muh.
KDK * Hasilatm Muh. * H_alsﬂ?tm Muh. 2018 Yiliile ayni 2018 Yili ile aymi e Maddi Duran
konulari e Ticari Alacaklar
Varliklar
Bagimsiz A-1 YEMINLI A-1 YEMINLI A-1 YEMINLI A-1 YEMINLI - -
Denetim  MALI MALI MALI MALI ggﬁg%ﬁAGlMSIZ
EKIZ Firmasi MUSAVIRLIK MUSAVIRLIK MUSAVIRLIK MUSAVIRLIK
KDK ) ) ) ) )
konular:
g:ﬁ;‘g;‘f BDD BAGIMSIZ BDD BAGIMSIZ BDD BAGIMSIZ BDD BAGIMSIZ BDD BAGIMSIZ
Firmast DENETIM DENETIM DENETIM DENETIM DENETIM
ELITE .
o Finansal Borglar .
KDK o Finansal Kiralama 2017 Yilt ile ayn: 2017 Yilijleayny  ° Finansal Borglar 0005 5 e aym
konular1 e Hasilatin Muh.
e Hasilatin Muh.
Bagimsiz BIRLESIM BIRLESIM ISIK YEMINLI ISIK YEMINLI .
ERSU Denetim  BAGIMSIZ BAGIMSIZ MALI MALI NOTE OFFICE
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FADE

FRIGO

KENT

KERVT

KRVGD

KNFRT

MERKO

OYLUM

PENGD

Firmasi

KDK
konulari

Bagimsiz
Denetim
Firmasi

KDK
konulari

Bagimsiz
Denetim
Firmasi

KDK
konulari

Bagimsiz
Denetim
Firmasi

KDK
konulari

Bagimsiz
Denetim
Firmasi

KDK
konular:

Bagimsiz
Denetim
Firmas1

KDK
konulari

Bagimsiz
Denetim
Firmasi
KDK
konulari
Bagimsiz
Denetim
Firmasi
KDK
konulari
Bagimsiz
Denetim
Firmasi

KDK
konulari

Bagimsiz
Denetim
Firmasi

DENETIM

o iliskili Taraflarla
Olan slemler

o Stok Degerleme
Yontemi

HSY
DANISMANLIK

e Maddi Duran
Varliklar

e Yatirirm Amagl
Gayrimenkuller

BDO DENET

e Hasilatin Muh.

o fihtiyati Tedbir
Kapsaminda Borg
Yapilandirmalari

e Stok Deger
Diisiikligi

KPMG

e Hasilatin Muh.
e Stok Deger
Diisiikligi
DRT BAGIMSIZ
DENETIM

e Hasilatin Muh.

e Maddi Duran
Varliklar

o Ortak Kontrole
Tabi Isletme
Birlesmelerinin
Muh.

ADAY BAGIMSIZ
DENETIM

e Hasilatin Muh.
o Stoklar
o Ticari Alacaklar

RASYONEL
BAGIMSIZ
DENETIM

o Hasilatin Muh.
o Stoklar

AKTAN
BAGIMSIZ
DENETIM

AYK BAGIMSIZ
DIS DENETIM

ENGIN BAGIMSIZ

DENETIM

DENETIM

2017 Yiliile aym

HSY
DANISMANLIK

2017 Yiliile aym

BDO DENET

e Hasilatin Muh.
o [htiyati Tedbir

Kapsaminda Borg
Yapilandirmalari

KPMG

2017 Y1l ile aym

PwC

e Yatirim Amagclh

Gayrimenkuller

ADAY BAGIMSIZ
DENETIM

2017 Y1l ile aym

RASYONEL
BAGIMSIZ
DENETIM

2017 Yiliile ayn1

AKTAN
BAGIMSIZ
DENETIM

AYK BAGIMSIZ
DIS DENETIM

e Hasilatin Muh.
e Maddi Duran

Varliklar

e Yabanci Para

Cevrim Islemleri

ENGIN BAGIMSIZ

DENETIM

MUSAVIRLIK

o {liskili Taraflarla
Olan islemler

e Maddi Duran
Varliklar

o Stok Deger
Dusiiklugii

HSY
DANISMANLIK

o Hasilatin Muh.

e Yatirnm Amagh
Gayrimenkuller

BDO DENET

e Hasilatin Muh.
o Maddi Duran

Varliklar

KPMG

2017 Y1l ile aym

GUNEY
BAGIMSIZ
DENETIM

2018 Yiliile ayni

ADAY BAGIMSIZ
DENETIM

2017 Y1l ile aym

RASYONEL
BAGIMSIZ
DENETIM

o Stoklar
o Ticari Alacaklar

REFORM
BAGIMSIZ
DENETIM

AYK BAGIMSIZ
DIS DENETIM

e Hasilatin Muh.

EREN BAGIMSIZ
DENETIM

MUSAVIRLIK

e Maddi Duran
Varliklar

HSY
DANISMANLIK

2019 Yiliile aym

BDO DENET

2019 Yili ile ayn1

PwC

2017 Y1l ile ayn1

GUNEY
BAGIMSIZ
DENETIM

o Maddi Duran

Varliklar

ADAY BAGIMSIZ
DENETIM

2017 Y1l ile ayn1

RASYONEL
BAGIMSIZ
DENETIM

2019 Yiliile ayni

REFORM
BAGIMSIZ
DENETIM

e Hasilatin Muh.

AYK BAGIMSIZ
DIS DENETIM

2019 Yiliile ayn

EREN BAGIMSIZ
DENETIM

e Hasilatin Muh.
e Maddi Duran
Varliklar

HSY
DANISMANLIK

2019 Yiliile aym

BDO DENET

o Maddi Duran
Varliklar

PwC

e Hasilatin Muh.
o Ticari Alacaklar

GUNEY
BAGIMSIZ
DENETIM

o Ertelenmis Vergi
Varlig1
o Ticari Alacaklar

ATA
ULUSLARARASI
BAGIMSIZ
DENETIM

e Hasilatin Muh.
e Ticari Alacaklar

RASYONEL
BAGIMSIZ
DENETIM

2019 Yili ile ayn1

REFORM
BAGIMSIZ
DENETIM

AYK BAGIMSIZ
DIS DENETIM

2019 Yiliile ayn

ADAY BAGIMSIZ

DENETIM
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PETUN

PNSUT

SELGD

TATGD

TETMT

TUKAS

ULUUN

KDK
konular:

Bagimsiz
Denetim
Firmasi

KDK
konular:

Bagimsiz
Denetim
Firmas1

KDK
konulari

Bagimsiz
Denetim
Firmasi

KDK
konulari

Bagimsiz
Denetim
Firmasi

KDK
konular:

Bagimsiz
Denetim
Firmas1

KDK
konulari

Bagimsiz
Denetim
Firmasi

KDK
konulari

Bagimsiz
Denetim
Firmasi

KDK
konular:

e Yatirim Amaglh
Gayrimenkuller

PwC

e Maddi Duran
Varliklar

PwC

e Maddi Duran
Varliklar

ATA
ULUSLARARASI
BAGIMSIZ
DENETIM

e Hasilatin Muh.

o Maddi Duran
Varliklar

e Yatirim Amaglh
Gayrimenkuller

KPMG

e Hasilatin Muh.
o Stok Deger
Disuklugi

C&C BAGIMSIZ
DENETIM

e Stoklar

CROWE

HORWATH OLGU

BAGIMSIZ
DENETIM

o Stoklar

DMR BAGIMSIZ
DENETIM

e Finansal Borglar

e Hasilatin Muh.

e Stok Deger
Distikligi

e Ticari Alacaklar

e Ticari Borglar

e Tiirev Finansal
Araglar

o Ertelenmis Vergi
Varligi

PwC

2017 Y1l ile aym

PwC

2017 Y1l ile ayni

ATA
ULUSLARARASI
BAGIMSIZ
DENETIM

e Hasilatin Muh.

o Maddi Duran
Varliklar

e Stok Deger
Dusukligi

e Ticari Alacaklar

e Yatinm Amagh
Gayrimenkuller

KPMG

2017 Y1l ile ayni

C&C BAGIMSIZ
DENETIM

2017 Yili ile ayni

KPMG

o Stok Deger
Diisiikligi
o Ticari Alacaklar

DMR BAGIMSIZ
DENETIM

2017 Yiliile aym

o Ertelenmis Vergi
Varligi

o Maddi Duran
Varliklar

o Yatirim Amagh
Gayrimenkuller

PwC

2017 Y1l ile ayn

PwC

2017 Yiliile ayni

VIZYON GRUP
BAGIMSIZ
DENETIM

2017 Yiliile aym

KPMG

2017 Yiliile ayn

KARAR
BAGIMSIZ
DENETIM

e Maddi Duran
Varliklar
e Ticari Alacaklar

GUNEY
BAGIMSIZ
DENETIM

o Ertelenmis Vergi
Varligi
o Ticari Alacaklar

DMR BAGIMSIZ
DENETIM

2017 Y1l ile aym

2019 Yiliile aym

PwC

e Ticari Alacaklar

PwC

o Ticari Alacaklar

AKT BAGIMSIZ
DENETIM

e Hasilatin Muh.

KPMG

e Hasilatin Muh.

YEDITEPE
BAGIMSIZ
DENETIM

GUNEY
BAGIMSIZ
DENETIM

o Ertelenmis Vergi
Varligi

o Maddi Duran
Varliklar

e Yatirim Amagh
Gayrimenkuller

DMR BAGIMSIZ
DENETIM

2017 Y1l ile ayn

2019 Yili ile aymi

PwC

2017 Yili ile ayn

PwC

2017 Y1l ile ayni

AKT BAGIMSIZ
DENETIM

2020 Yili ile ayn

KPMG

2020 Y1li ile aym

YEDITEPE
BAGIMSIZ
DENETIM

GUNEY
BAGIMSIZ
DENETIM

o Ticari Alacaklar
o Yatirnm Amagl
Gayrimenkuller

FINANSAL EKSEN
BAGIMSIZ
DENETIM

e Hasilatin Muh.

o Maddi Duran
Varliklar

o Stoklar

o Ticari Alacaklar

e Yatirnm Amaglh
Gayrimenkuller
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Bagimsiz GUI}IEY GUNEY GUNEY
Denetim PwC PwC BAGIMSIZ BAGIMSIZ BAGIMSIZ
Firmasi DENETIM DENETIM DENETIM
e Finansal * Finansal
e Finansal Varlik/Yatirimlar Varhik/Yatmimlar

o Ortak Kontrole

ULKER Varllk./Yatlrlmlar e Maddi Duran Tabi Isletmelerin
KDK e Maddi Duran Varliklar Birlesmesi
Komulart Varliklar o Serefiye Ve 2018 Y1l ile aym 2018 Yili ile aym . e; ei/
« Ortak Kontrole Yeniden Edinilmis Serefiye Ve
A . - Yeniden Edinilmis
Tabi Isletmelerin Haklarin Deger -
Birlegmesi Diisiikliigi Testi Haklarin Deger
$ sukiug Diisiikliigii Testi
; ATA
Bagimsiz ULUSLARARASI REFORM REFORM REFORM REFORM
Denetim BAGIMSIZ BAGIMSIZ BAGIMSIZ BAGIMSIZ BAGIMSIZ
Firmasi DENETIM DENETIM DENETIM DENETIM DENETIM
o Yatirim Amagh e
VANGD Gayrimenkuller ~ * Liskili Taraflarla e, 0o farla
KDK o Finansal Olan Islemler Olan Islemler
Konular: Varlik/Y atrmlar e Yatirim Amagh « Yatirim Amagls 2019 Yilh ile aym 2019 Yiliile ayni

Gayrimenkuller

¢ lliskili Taraflarla e Finansal Yatirimlar

Olan Islemler

Gayrimenkuller

Tablo 4’teki bilgilerden hareketle asagidaki tespitler yapilmustir:

> 2017-2021 yillarma iliskin BIST gida sektdriinde faaliyet gosteren isletmelerin bagimsiz denetgi
raporlarina yonelik gergeklestirilen aragtirma kapsaminda; ilgili yillarda toplam 34 farkli bagimsiz denetim
firmas1 tarafindan raporlar diizenlendigi tespit edilmistir. Yapilan arastirma sonucunda incelenen denetci
raporlarinin biiyiik bir ¢ogunlugunun dort biiyiik denetim firmasi (PwC, KPMG, Ernst&Young ve Deloitte)
olarak bilinen denetim firmalar tarafindan olusturuldugu belirlenmistir. Bu firmalar i¢erisinde PwC firmas1 ilk
sirada yer almaktadir. PwC firmasi tarafindan 16 sirket i¢in denet¢i raporu diizenlenmis olup toplam sirket
sayisinin yaklasik %13’{ine denk gelmektedir. lkinci sirada 14 sirket ile KPMG firmasi gelmektedir. Bu
rakamlar toplam sirket sayisinin yaklasik %12’sine tekabiil etmektedir. Ugiincii olarak ise 7 sirket ile Giiney ve
Reform Bagimsiz Denetim firmalar1 gelmektedir. Bu rakamlar toplam sirket sayisinin yaklasik %6’sina tekabiil
etmektedir.

» 2017-2021 yillar1 arasinda en fazla kilit denetim konusu belirlenen ilk dort sirketin siralamasi su
sekildedir: Birinci sirada 32 adet ile ULUUN, ikinci sirada 19 adet ile AVOD, figiincii sirada 15 adet ile
ULKER ve dordiincii sirada 14 adet ile KRVGD gelmektedir.

» 2017-2021 yillart arasinda en sik bildirilen KDK’lar sirasiyla hasilatin muhasebelestirilmesi, maddi
duran varliklar, stoklar ve ticari alacaklara iliskin konulardir.

» ERSU, SELGD, TETMT, TUKAS ve ULUUN sirketlerinde bagimsiz denetim firmasi degisikliginin
bildirilen KDK’larda degisiklige neden oldugu, bagimsiz denetim firmasi degisikligine giden diger sirketlerde
ise degisikligin bildirilen KDK’larda 6nemli 6l¢iide degisiklige neden olmadig: tespit edilmistir.

5. SONUC

Arastirmanin bulgular kisminda da belirtildigi {izere gida sektoriinde en sik bildirilen KDK hasilatin
muhasebelestirilmesi  konusudur. UFRS 15 Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat standardinin temel ilkesi
miisteriye taahhiit edilen mal veya hizmetlerin devri karsiliginda elde edilmesi beklenen meblagi gdsterecek
sekilde hasilatin muhasebelestirilmesidir. Hasilat, isletmenin ana faaliyetlerine iligskin finansal performansinin
degerlendirilmesi ve izlenmesi agisindan onemli bir 6l¢iim kriteridir. Bu durum mal g¢esitliliginin fazla oldugu
gida isletmeleri i¢in 6nem arz etmektedir. Gida sektoriinde ise mal ve hizmetlerin ¢esitliliginin ¢ok fazla
olmasindan o6tiirti hak edilecek bedelin tahmininde ¢esitli varsayimlarin kullanilmasi, iiretimi tamamlanarak
teslimat1 gerceklestirilen {iriinlerin ilgili donemde ve dogru tutarda kaydedilip kaydedilmediginin kontrol
edilmesi gibi karmagik islemler igcermesi sebebiyle hasilat konusunun kilit denetim konusu olarak 6n plana
¢iktig1 sOylenebilir.

Yapilan ¢aligmada gida sektoriinde en sik bildirilen ikinci KDK maddi duran varliklardir. TMS 16
Maddi Duran Varliklar standardina gére, maddi duran varliklar ilk kez muhasebelestirilirken maliyet bedeli
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iizerinden kayitlara alinmaktadir. S6z konusu varliklarin sonraki Slglimlerde yeniden degerleme modelinin
tercih edilmesi halinde gercege uygun degerin giivenilir bir sekilde tespiti gerekmektedir. Gida sektori
isletmelerinde tiretim tesisleri ve ekipmanlar1 6zellikli yatirimlar olmasi nedeniyle yiiksek tutarli maddi duran
varlik yatirimlarina ihtiya¢ duyulmaktadir. Hem yeni maddi duran varlik temininde hem de mevcut maddi duran
varliklara iligkin deger artis ve azaliglarinin tespitinde gergege uygun degerin giivenilir bir sekilde tespitine
yonelik islemlerin karmasikligi ve 6nemli muhakeme ile varsayimlar igermesi nedeniyle ilgili denetim firmalar
tarafindan KDK olarak belirlenmistir

Gida sektoriinde en sik bildirilen tiglincii KDK ise stoklardir. Bazi stoklarin ¢abuk bozulabilir nitelikte
olmasi, stok bulundurma maliyetlerinin yiiksek olmasi, uygunsuz depolama nedeniyle deger diistikliigiine
ugrama riskinin bulunmasi gibi nedenlerle stoklar gida sektoriinde son derece onemlidir.

Dordiincti ve son olarak gida sektoriinde en sik bildirilen KDK ticari alacaklardir. Ticari alacak
karsiliklarinin tutarimin belirlenmesinde ¢esitli varsayim ve tahminlerin kullanilmasi ve ticari alacaklarin
tahsilatina iligkin risklerin mevcut olmas: sebebiyle bu alacaklar 6n plana ¢ikmaktadir. Ticari alacaklar gida
sektoriinde isletme varliklarimin onemli bir bolimiini olusturmaktadir. Bu nedenle ticari alacaklara iliskin
olarak ayrilan deger diisiikliigii tutarlarinin belirlenmesinde 6nemli diizeyde muhakeme ve varsayim
kullanildigindan bu alacaklarin KDK olarak belirlendigi degerlendirilmektedir.

Sonug olarak hisseleri BIST te islem goren ve gida sektdriinde faaliyet gdsteren sirketlerin KDKlarinin
biiyiik olglide sektore 6zgii konularla ilgili oldugu degerlendirilmistir. Konuya iligkin ileriki ¢alismalarda gida
sektoriinde faaliyet gosteren sirketler icin denetgilerin KDK belirleme siireglerinin arastirilmasimin, bu
sitketlerin bagimsiz denetim raporlarinin iletisim degerinin ortaya konmasi agisindan fayda saglayacagi
degerlendirilmektedir.

Etik Kurul Beyani
Caligmada igerik analizi yapildig1 i¢in etik kurul onayina ihtiya¢ olmamustir.

Yazar Katki Oran1 Beyam
Veri, Fatma GENC tarafindan toplanmigtir. Analiz, Fatma GENC tarafindan gergeklestirilmistir. Literatiir taramasi,
Nevran KARACA tarafindan yapilmistir. Sonug ve tartigma boliimii yazarlar tarafindan ortak olarak yazilmistir.

Catisma Beyani
Caligmada yazarlar arasinda ¢ikar ¢atigmasi yoktur.

Destek Beyam
Bu ¢aligma i¢in herhangi bir kurumdan destek alinmamustir.
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ABSTRACT

Recent studies in the accounting and auditing literature have shown that gender
can have an impact on financial reporting quality and audit quality. In this study,
we examined the reflection of the engagement audit partner’s gender in the audit
reports. Thus, an overview of the role of female engagement audit partner in
decision-making mechanisms is given through the audit reports. For this purpose,
we examined the audit reports of 379 companies that were continuously listed in
Borsa Istanbul (BIST) in the 2017-2021 period, from various perspectives in
terms of the gender of the engagement audit partner who signed the audit report.
In this context, we conducted a gender content analysis based on the audit
engagement partner gender, based on the audit firm type, the type of auditor's

opinion, the number of key audit matters reported in the auditor's report, and the
audit report lag. According to the research findings, 15% of the auditors' reports
between the years 2017-2021 were signed by female engagement audit partners
and 85% by male engagement audit partners. The general findings of the research
indicate that the number of female engagement audit partner is low and there
may be differences in the audit reports (types of audit opinion, number of key
audit matters, and audit report lag) in terms of the engagement audit partner
gender.

1. GIRIS

Muhasebe ve denetim alaninda ¢aligan kadin meslek mensuplarinin sayisinin artisiyla birlikte, cinsiyetin
finansal raporlama ve denetim kalitesi iizerindeki etkisini aragtirmaya yonelik calismalarin da arttig:
gozlenmektedir. Finansal raporlama kalitesi (6zellikle, kar yonetimi) iizerine yapilan ¢aligmalarda, genellikle,
kadinlarin erkeklerden daha fazla riskten kagindiklar1 varsayimindan hareket edildigi sdylenebilir (Francis vd.,
2015). Benzer durum, denetim agisindan da s6z konusudur. Ornegin; Hardies ve dig. (2015), kadin denetcilerin;
bilgi, beceri, yetenek, risk tercih ve davranistaki sistematik farkliliklar nedeniyle daha fazla denetim ¢abasi talep
edebileceklerini One siirmiistiir (drnegin; risk tercihi veya asir1 giiven agisindan bireysel farkliliklar denetim
iicretlerini etkileyebilir). Benzer sekilde, Khlif ve Achek (2017), kadinlar ve erkekler arasinda planlama, risk
toleranst ve asirt giiven agisindan davranigsal farkliliklar oldugu i¢in, cinsiyetin denet¢ilerin planlamasini,
riskten kaginmasini ve agir1 giivenini etkileyebilecegini belirtmistir. Bu durumun da denetim gorevlerini
yiirtitiirken kadin denetgilerin daha fazla siipheci olmasina yol agabilecegini, bunun da denetim risklerinin
(dogal ve i¢ kontrol riskleri) bir fonksiyonu oldugu i¢in denetim ticreti primini, denetim raporu gecikmesini ve
denetim goriisiinii dogrudan etkileyebilecegini 6ne stirmiistiir (Khlif ve Achek, 2017: 631).

Literatiirde, finansal raporlama kalitesi iizerinde cinsiyetin etkisini aragtiran ¢aligmalarda oldugu gibi,
cinsiyetin denetim kalitesi iizerinde etkisini arastiran calismalar da yapilmaktadir. Ornegin, Khlif ve Achek
(2017)’in literatiir degerlendirmesi bulgulari; denet¢i cinsiyetinin, daha diisiik anormal tahakkuklar, daha kisa
denetim rapor gecikmesi, daha yiiksek olumsuz denetim goriisii verme ihtimali ve daha yiiksek denetim iicretleri
yoluyla denetim kalitesini etkiledigini gostermistir. Bu kapsamda, literatiirde denetgi cinsiyeti ve denetim
gorist iliskisi iizerine yapilan bazi ¢caligmalarda (6rnegin; Hardies vd., 2016; Khlif ve Achek, 2017; Karjalainen
vd., 2018) kadin denetgilerin siireklilige iliskin belirsizlik igeren goriis-going concern opinion (SBG/GCO)
ve/veya olumlu goriis disinda bir goris-modified audit opinion (OGDG/MAOQO) verme ihtimallerinin daha
yiiksek oldugu bulgusu elde edilmis, baz1 ¢aligmalarda (6rnegin; Hossain vd., 2018; Can, 2018) bunun tersi
yonde bulgular elde edilmis, baz1 ¢aligmalarda (6rnegin; Tang ve Cardak, 2020) ise cinsiyetin denetim goriisii
izerinde etkisinin olmadig1 bulunmustur. Bununla birlikte, sinirli sayidaki bazi ¢aligmalarda denetci cinsiyeti ve
kilit denetim konularmin okunabilirligi iliskisi incelenmis ve farkli yonde bulgular elde edilmistir. Ornegin;
Keskin vd., (2020), kadin sorumlu denetgiler tarafindan hazirlanan kilit denetim konularinin okunabilirliginin
daha zor oldugunu, dolayisiyla daha muhafazakéar yani riskten kaginan bir tutum sergilediklerini belirlemislerdir.
Benzer sekilde, Wuttichindanon ve Issarawornrawanich (2020) kadin denetgilerle kilit denetim konularinin
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okunabilirligi arasinda pozitif korelasyon bulmuslardir. Bunun aksine, Keskin ve Oktay (2021), denetgilerin
demografik ozelliklerinin (cinsiyet, yas, 6grenim durumu, mesleki unvan, faaliyette bulunulan il) kilit denetim
konularina iligskin algilamalarinda bir farklilik olusturmadigini tespit etmislerdir. Diger taraftan, denetgi cinsiyeti
ve denetim rapor gecikmesi iligkisini inceleyen bazi ¢alismalarda (6rnegin; Ocak ve Ozden, 2018; Tiikiig, 2020)
denetgi cinsiyeti ile denetim rapor gecikmesi arasinda negatif iligki, bazi ¢aligmalarda (6rnegin; Hao vd., 2022)
ise pozitif iliski bulunmustur.

Bu caligmanin amaci, sorumlu denet¢i cinsiyetinin bagimsiz denetim raporlarindaki yansimasinin
incelenmesidir. Boylece, Tiirkiye’deki kadin sorumlu denetgilerin denetim raporlarindaki ve karar
mekanizmalardaki roliine iliskin denetim raporlar {izerinden genel bir goriiniim verilmek istenmistir. Bu
amagla, Borsa Istanbul (BIST)’de 2017-2021 déneminde siirekli islem goren 379 sirkete ait bagimsiz denetim
raporlari, denetim raporunda imzasi bulunan sorumlu denetgilerin cinsiyetine gore; denetim kurulusu tiiri,
denet¢i goriisii tlirti, denetgi raporunda bildirilen kilit denetim konusu sayisi ve denetim rapor gecikmesi
yoniinden icerik analizi yoluyla incelenmistir’. Arastirma bulgulari; “olumlu”, “sinirli olumlu” ve “gériis
bildirmekten kaginma™ goriis tiirleri yoniinden cinsiyete gore bazi farkliliklarin oldugunu gostermistir. Ancak,
stireklilige iliskin belirsizlik iceren denetim goriisii verme yoniinden ise bariz bir farklilik goriilmemistir.
Ayrica, sorumlu denetgi cinsiyetine gore kilit denetim konusu sayilarinin birbirine oldukga yakin oldugu tespit
edilmistir. Diger taraftan, denetim rapor gecikmesi ortalama gilin sayis1 yoniinden cinsiyete gore az da olsa bir
farklilik oldugu tespit edilmistir.

Bu calismanin literatiire ¢esitli yonlerden katkisinin olmasi beklenmektedir. Bunlardan birincisi, 6nceki
caligmalarda genellikle denetim komitesi cinsiyetinin incelenmesi nedeniyle, sorumlu denetgi cinsiyeti {izerine
smirlt sayida ¢aligmanin yapilmig olmasidir. ikincisi, sorumlu denetgi cinsiyetinin denetim kalitesi iizerindeki
etkilerine daha kapsamli yaklasmak agisindan denetim kurulusu tiirli, denetim goriisii tiirii, kilit denetim konusu
say1s1 ve denetim rapor gecikmesi unsurlar1 bir arada incelenmistir. Son olarak, yeni denetim raporlamasinin
basladig1 ve gelistigi yillarin (2017-2021) incelenmis olmasidir.

Bu cercevede, calismanin konusu kapsamindaki literatiir taramasi sonuglarina ikinci bolimde yer
verilmistir. Calismanin {glincli  boliimiinde, aragtirmanin  yontemi agiklanmistir. Dordiincti  boliimde;
aragtirmanin bulgularina, son boliimde ise arastirmanin sonuglarina yer verilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Muhasebe ve denetim literatiiriinde, birgok disiplinde oldugu gibi, denet¢i cinsiyetinin etkisini aragtiran
nicel ve nitel ¢alismalarda bir artis oldugu gdzlemlenmektedir. Ozellikle, yonetim kurulu ile denetim komitesi
iiyelerinin cinsiyetinin denetim kalitesi ve finansal raporlama kalitesi iizerindeki etkilerini belirlemeye yonelik
caligsmalarin yogunluk kazandigi sOylenebilir. Bazi g¢alismalarda ise sorumlu denetgi cinsiyeti yoniinden
caligmalar gergeklestirilmigtir. Nitekim, Khlif ve Achek (2017) ¢aligsmasinin literatiir degerlendirmesi bulgulari;
denetgi cinsiyetinin, daha diisiik anormal tahakkuklar, daha kisa denetim rapor gecikmesi, daha yiiksek olumsuz
denetim goriisii verme ihtimali ve daha yiiksek denetim ftcretleri yoluyla denetim Kkalitesini etkiledigini
gostermistir. Bu ¢aligmada, sorumlu denetgi cinsiyetinin denet¢i raporlarindaki yansimasinin (denet¢i goriisii,
kilit denetim konusu sayis1 ve denetim rapor gecikmesi) incelenmesi ve bu konunun ilgili literatiiriin 6nemli bir
kismini olugturmasi nedeniyle, sadece konu kapsamindaki literatiir taramasi sonuglarina 6zet olarak asagida yer
verilmistir:

" Bu veriler iizerinden galigmanim yapilmasinda Khlif ve Achek (2017)’in literatiir degerlendirmesi bulgular1 etkili olmustur. Ancak, Khlif ve Achek
(2017) c¢alisma bulgularindan anormal tahakkuklar ile bagimsiz denetim tcretleri g¢alismamizda incelenmemistir. Anormal tahakkuklarin
incelenmemesinde, ayr1 ve kapsamli bir caligma konusu olmasi etkili olmustur. Bagimsiz denetim tcreti ile denet¢i cinsiyeti iligkisinin analiz
edilmemesinde ise bagimsiz denetim {icreti verilerine sadece 2020 ve 2021 yillart i¢in ulasilmas: ve Tiirel vd., (2022) ¢alismalarinda bu yillar i¢in analiz
yapilmis olmasi etkili olmustur.
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2.1. Denetci cinsiyeti ve denetim goriis tiirii calismalari

Breesch ve Bronson (2009) denetgi cinsiyetinin denetim raporu ve denetim goriisii tizerindeki etkisini
gelecegin Belgikali 20 kadin ve 20 erkek denet¢inin yazili final sinavlarimi analiz yoluyla incelemislerdir.
Calismanin bulgulari, kadin denetgilerin yanligliklar1 erkek denetcilere gore daha az dogru bir sekilde analiz
etmelerine ragmen, erkek denetcilere gore daha fazla potansiyel yanlishik kesfettigini gostermistir. Bulgular,
ayni zamanda kadin denetcilerin erkek denetgilere gore riskten daha fazla kagindiklarini gostermistir.

Hardies vd., (2016), mali agidan sikintili 7.105 6zel Belgika sirketinin 2008 yili 6rnekleminde yaptiklart
calismanm bulgulari; kadin denet¢i ortaklarm siireklilige iliskin belirsizlik i¢eren denetim goriisleri (SBG)
yayinlama ihtimallerinin erkek denetcilere gore daha yiliksek oldugunu gostermistir.

Khlif ve Achek (2017), 1994-2016 yillar1 arasinda muhasebe literatiiriindeki cinsiyet iizerine ¢aligsmalara
iliskin literatiir degerlendirmesi yapmuglardir. Yapilan literatiir degerlendirmesinde elde edilen sonuglar
arasinda; kadin denetgilerin, daha yiiksek olumsuz denetim goriisii (6rnegin, isletmenin siirekliligine iligkin
belirsizlik iceren denetim goriisii) verme ihtimali yoluyla denetim kalitesini etkiledigi yer almaktadir.

Karjalainen vd., (2018), denet¢i ortagin cinsiyetinin olumlu goriis disindaki denetim goriisleri {izerindeki
etkisini ¢esitli durumlara gore (denet¢i ortak diizeyinde olumlu goriis disinda denetim goriisii verilmesinin
garanti edildigi-denetim goriisii aligverisi- ve/veya denet¢i ortak diizeyinde firsatgi bir sekilde raporlamaya
yonelik tesviklerin olustugu) incelemislerdir. Finlandiya denetim firmalarinin 2003-2012 yillar1 denetci
raporlariin incelendigi ¢alismanin bulgulari; kadin denetgi ortaklarin olumlu goriis diginda bir goriis (OGDG)
vermede daha israrci olduklarini, ilk kez OGDG verme ihtimallerinin ve bir denetgi ortagi degisiminden sonra
OGDG verme ihtimallerinin daha yiiksek oldugunu gostermistir.

Hossain vd., (2018), finansal basarisiz sirketlere siireklilige iliskin belirsizlik igeren denetim goriisii
(SBG) yayinlama ihtimali ile denet¢i ortagin cinsiyeti arasindaki iliskiyi, 2003-2011 donemi Avustralya halka
acik sirketleri 6rnekleminde incelemislerdir. Calismanin bulgulari, kadin denetgi ortaklarin finansal basarisiz
sirketlere SBG verme ihtimallerinin daha diisiik oldugunu gdstermistir.

Can (2018), 2005-2015 yillar1 arasindaki BIST’de islem goren iiretim sirketlerinin denetim
karakteristigini tanimlayic istatistik kullanarak incelemislerdir. Calismanin bulgular arasinda; sorumlu kadin
denetgilerin erkek muadillerine kiyasla 6zellikle goriis vermekten kaginma gibi daha az olumlu goriis disinda
denetim goriisii yayinladiklart yer almaktadir.

Tang ve Cardak (2020), bagimsiz denetci cinsiyetinin denetim goriisii iizerindeki etkisini BIST 100
endeksindeki sirketlerin 2019 yili denetgi raporlari iizerinden Ki-Kare testi yoluyla analiz etmislerdir.
Arastirmanin bulgulari, denetgi cinsiyetinin denetim goriisii lizerinde etkisi olmadigini géstermistir.

Ozveren ve Tiirel (2021), BIST’de 2016-2020 yillar1 arasinda yaymlanan 2.499 denetci raporunu gesitli
yonlerden incelemislerdir. Elde edilen bulgular arasinda, sorumlu ortak bas denetgiler tarafindan verilen denetim
gortslerinin cinsiyete gore dagilimimna da yer verilmistir. Buna gore; kadin denetgilerin yillar itibariyle 2016
(%95), 2017 (%89), 2018 (%83), 2019 (%80), 2020 (%87) oraninda olumlu goriis verdigi, erkek denetgilerin ise
2016 (%93), 2017 (%89), 2018 (%88), 2019 (%87), 2020 (%87) oraninda olumlu goriis verdigi tespit edilmistir.

2.2. Denetci cinsiyeti ve kilit denetim konusu ¢calismalar:

Keskin vd., (2020), kilit denetim konularmin anlagilabilirligini ve okunabilirligini, denet¢i cinsiyeti ve
sektore gore ARI okunabilirlik endeksi kapsaminda 2018 yili denetgi raporlari iizerinden incelemislerdir.
Calismada, kilit denetim konusunun okunabilirlik seviyesi zorlastik¢a, daha muhafazakar oldugu yani riskten
kagiman bir tutum sergiledigi varsayilmistir. Buna gore; arastirma sonuglari, kadin sorumlu denetgiler tarafindan
hazirlanan kilit denetim konularinin okunabilirliginin daha zor oldugunu géstermistir.

Keskin ve Oktay (2021), denetcilerin demografik ozellikleri ile kilit denetim konularinin denetgi
raporunda bildirilmesine yonelik algilar1 arasindaki iliskiyi anket yontemi ile arastirmislardir. Arastirma
bulgularina gore; denetgilerin mezun olduklar1 boliim hari¢ olmak {izere, denetcilerin demografik 6zelliklerinin
(cinsiyet, yas, 6grenim durumu, mesleki unvan, faaliyette bulunulan il) kilit denetim konularina iliskin
algilamalarinda bir farklilik olusturmadigi tespit edilmistir.
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Wauttichindanon ve Issarawornrawanich (2020), Tayland borsasinda 2016-2017 yillarinda islem géren
sirketlerin kilit denetim konusu agiklamalarinin sayisini belirleyen faktorleri arastirmiglardir. Calisma sonuglari;
denetcinin dava riski, firma karmagikligi, karlilik ve sektor tiiriiniin istatistiksel olarak anlamli faktorler
oldugunu gdstermistir. Caligmada, kurumsal yonetim mekanizmalar1 ve kilit denetim konusu agiklamasi
arasinda pozitif korelasyon bulunmustur. Spesifik olarak, daha yiiksek oranda bagimsiz yoneticiye sahip
firmalarin daha yiiksek sayida kilit denetim konusuna sahip olma egiliminde oldugu goriilmiistiir. Bununla
birlikte, saglamlik testi sonuglarina gore; kadin denetgilerle kilit denetim konularinin okunabilirligi arasinda
pozitif korelasyon bulunmustur.

2.3. Denetci cinsiyeti ve denetim rapor gecikmesi ¢calismalar:

Ocak ve Ozden (2018), denetciye 6zgii 6zelliklerin denetim rapor gecikmesi iizerindeki etkisini BIST de
2008-2013 yillart arasinda islem goren sirketler {izerinden regresyon analizi yaparak incelemislerdir.
Arastirmanin temel bulgusu, sorumlu denetcinin cinsiyetinin ve egitim diizeyinin denetim raporu gecikmesi
iizerinde olumlu etkisinin bulundugu yoniindedir.

Tiikiic (2020), denetgi goriisli, denet¢i cinsiyeti ve denetlenen firmaya 6zgili bazi 6zelliklerin denetim
rapor gecikmesi tizerindeki etkisini 2014-2018 donemi i¢in incelemislerdir. Aragtirmada, denetim raporunu
imzalayan sorumlu denet¢inin kadin olmasi ile denetim rapor gecikmesi arasinda negatif bir iliski bulunmustur.

Hao vd., (2022), ABD’nin Halka Agik Sirket Muhasebe Goézetim Kurulu (PCAOB), Kural 3211'in
denetim hizmetlerinin kalitesi ve maliyeti {izerindeki etkisinin kadin ve erkek denetim ortaklar1 arasinda
farklilik gosterip gostermedigini arastirmislardir. Aragtirma bulgularma goére; kadin sorumlu denetgilerin, Kural
3211'in kabul edilmesinden sonra, erkek meslektaslarina gore {icretlerde ve rapor gecikmelerinde daha yiiksek
artiglarla iliskili oldugu bulunmustur.

3. ARASTIRMANIN YONTEMIi

BIST sirketleri denetci raporlarmin denetim raporunda imzasi bulunan sorumlu denetcilerin cinsiyet
yoniinden goriiniimiiniin icerik analizi yoluyla incelendigi bu calismada, ilk olarak, arastirmanin 6rneklemi
belirlenmistir. Bu kapsamda, Borsa Istanbul (BIST)’de 2017-2021 déneminde siirekli islem géren 379 sirket ve
1.895 sirket-y1l verisi Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) web sayfasindan elde edilmistir. ikinci olarak, s6z
konusu sirketlere verilen yillik denetim raporlarinda imzalar1 bulunan sorumlu denetgiler cinsiyet yoniinden
ayrilmistir. Ugiincii olarak, sorumlu denetgi cinsiyetine gore denetim kurulusu ve denetgi goriisii tiirii, denetci
raporunda bildirilen kilit denetim konusu sayisi, denetim raporunun yayinlandigi tarih ile mali yilsonu
arasindaki gegen siireyi ifade eden denetim rapor gecikmesi-audit report lag (DRG/ARL) siireleri belirlenmistir.
Boylece, sorumlu denetgi cinsiyetinin denetgi raporlarindaki yansimasi, bu veriler lizerinden ortaya konulmaya
caligilmastir.

4. ARASTIRMANIN BULGULARI

Literatiirde BIST sirketlerinin 2017-2021 doénemindeki denetci raporlarmin, denetim raporunda imzasi
bulunan sorumlu denetgilerin cinsiyete gore; denetim kurulusu tiirii, denet¢i goriisii tiird, denetgi raporunda
bildirilen kilit denetim konusu sayisi ve denetim rapor gecikmesi yoniinden incelenmis ve denetci raporlarinin
bu agilardan goriiniimii tablolar halinde asagida verilmistir.

4.1. Denetci Raporlarinin Sorumlu Denetci Cinsiyeti Yoniinden Yillara Gore Dagilimi

Orneklemdeki sirketlerin denetgi raporlarinin sorumlu denetgi cinsiyeti yoniinden yillar itibariyle dagilimi
Tablo 1’de verilmistir.
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Tablo 1.  Denet¢i Raporlarinin Sorumlu Denetgi Cinsiyetine Gore Dagilimi

Yillar Kadin Erkek
Sorumlu Denetci Sayisi Sorumlu Denetci Sayisi

2017 62 317

2018 67 312

2019 50 329

2020 45 334

2021 52 327
TOPLAM 276 1.619

Tablo 1°de goriildiigii iizere; 2018-2021 yillar1 arasinda BIST sirketlerin 1.895 denet¢i raporundan 276’s1
(%15) kadin sorumlu denetgiler, 1.619u (%85)’i erkek sorumlu denetciler tarafindan imzalanarak
yaymlanmigtir. Kadin sorumlu denet¢i sayisinin az oldugunu (%15 kadin, % 85 erkek) gosteren bu dagilim,
mesleki olarak cinsiyet esitligi ve karar mekanizmalarindaki kadin denetgilerin roliine iligkin olumsuz bir
gosterge olarak degerlendirilebilir.

4.2. Denetim Kuruluslarinin Sorumlu Denetci Cinsiyetine Gére Dagilim

Orneklemdeki sirketlerin 2017-2021 ddnemi denetgi raporlarinin sorumlu denetgi cinsiyetine gore
denetim kuruluglari itibariyle dagilimi1 Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2. Denetim Kuruluglarinin Sorumlu Denetg¢i Cinsiyetine Gére Dagilimi (2017-2021)

. Sorumlu Denetg¢i Sayisi Sorumlu Denetgi (%)
Denetim Kurulusu Kadin Erli’ek Kadin Erkek Toplam
4 Biiyiikler 192 778 20% 80% 970
Uluslararast 80 567 12% 88% 647
Ulusal 4 274 1% 99% 278
TOPLAM 276 1.619 15% 85% 1.895

Tablo 2’ye gore; 2017-2021 yillar1 arasinda 4 biiyiiklerce denetlenen sirketlere verilen denetim
raporlarinda kadin sorumlu denetg¢i sayisinin 192 (%20), uluslararast diger denetim kuruluslarinca denetlenen
sirketlerdeki denetci raporlarinda kadin sorumlu denetgi sayisinin 80 (%12) ve ulusal denetim kuruluslarinca
denetlenen sirketlerde bu saymin 4 (%]1) oldugu goriilmektedir. Bu bulgu, ele alinan denetim raporlarindaki
denetgilerin cinsiyetlerinin homojen olmadig1 dikkate alinmak kaydiyla (%15 kadin, % 85 erkek), orneklemdeki
sitketlere verilen denetim raporlarinda kadin sorumlu denet¢i imzasinin en fazla (%20) 4 biyilik denetim
kurulusu raporlarinda, en az (%1) ise ulusal denetim kuruluslar1 raporlarinda bulundugu yoniinde
degerlendirilebilir.

4.3. Denetim Goriis Tiirlerinin Sorumlu Denetci Cinsiyetine Gére Dagilimi

2017-2021 yillar1 arasinda BIST sirketlerine verilen denetci raporlarindaki denetim gériis tiirlerinin
sorumlu denet¢i cinsiyetine gére dagilimi say1 ve ylizde olarak Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 3. Denetim Goriis Tiirlerinin Sorumlu Denetgi Cinsiyetine Gore Dagilimi (2017-2021)

. RSP Sorumlu Denetci Sayisi Sorumlu Denetci (%)
Denetim Goriis Tiird Kadin Erkek Kadin Erkek
Olumlu 218 1.403 13% 87%
Smirli Olumlu 57 195 23% 7%
Goriis Bildirmekten Kagimmma 1 20 5% 95%
Olumsuz 0 1 0% 100%

TOPLAM 276 1.619 15% 85%
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Tablo 3’te goriildiigi tizere; 2017-2021 yillar1 arasinda hem erkek hem de kadin sorumlu denetgilerin en
fazla verdikleri denetim goriisiiniin “olumlu goriis”, en az verdikleri goriisiin ise “olumsuz goriis” oldugu
goriilmektedir. Ayrica, verilen “olumlu” goriiglerin %13 {inlin, “sinirli olumlu” goriislerin %23’liniin, “gdriis
bildirmekten kagmma” nin %5’inin kadin sorumlu denetgiler tarafindan verildigi goriilmektedir. Bununla
birlikte, verilen olumlu goriis disindaki denetim goriisleri (OGDG)’nin %21’inin kadm sorumu denetgiler;
%79 unun erkek sorumlu denetgiler tarafindan verildigi anlasilmaktadir. Diger taraftan, erkek ve kadin sorumlu
denetgilerin sayisi igerisindeki pay1 agisindan; OGDG’nin %21 inin kadin, %13’liniin erkek sorumlu denetgiler
tarafindan verildigi yoniinde degerlendirilebilir®.

4.4. Siireklilige iliskin Belirsizlik Iceren Denetim Goériislerinin Sorumlu Denet¢i Cinsiyetine Gore
Dagilhim

Bilindigi iizere, isletmenin siirekliligi ile ilgili dnemli bir belirsizlik durumunda denet¢i raporlarinda
dikkat edilmesi gereken hususular BDS 570 isletmenin Siirekliligi Standard: ile diizenlenmistir. Isletmenin
strekliligi ile ilgili bir belirsizligin, bilgi kullanicilar1 agisindan 6nemli sonuglar1 olabileceginden, bu tiir
durumlarin denetgi raporlarinda BDS 570’e uygun bir sekilde agiklanarak denetim goriisii olarak verilmesi
gerekmektedir. Stireklilige iligskin belirsizlik iceren denetim goriisii (SBG) verilmesi, literatiirde, denetci
bagimsizliginin ve buna bagl olarak denetim kalitesinin dnemli bir gostergesi olarak kabul edilmektedir. Bu
acidan, siireklilige iliskin belirsizlik igeren denetim goriiglerinin (SBG) sorumlu denetgilerin cinsiyetine gore
dagilimina Tablo 4’te yer verilmistir.

Tablo 4. SBG’lerin Sorumlu Denetgi Cinsiyetine Gore Dagilimi (2017-2021)

Sorumlu Denetci Sayisi Sorumlu Denetci (%)
Denetim Goriis Tiirii Kadmn Erkek Kadmn Erkek
(276) (1.619) (276) (1.619)
Olumlu-SBG 2 9 18% 82%
Smirli Olumlu-SBG 4 38 10% 90%
GBK-SBG 0 1 0% 100%
Olumsuz-SBG 0 1 0% 100%
TOPLAM 6 49 11% 89%

Tablo 4’te goriildiigili iizere; 2017-2021 yillar1 arasinda isletmenin siirekliligine iliskin belirsizlik (SBG)
goriigiiniin, %11°1 kadin sorumlu denetgiler; %89’u erkek sorumlu denetgiler tarafindan verilmigtir. Diger
taraftan, erkek ve kadin sorumlu denetgilerin sayis1 icerisindeki pay1 acisindan; kadin sorumlu denetgiler (%2)
ve erkek sorumlu denetciler (%3) birbirine olduk¢a yakin oranda SBG vermislerdir.

4.5. Kilit Denetim Konusu Sayisinin Sorumlu Denetc¢i Cinsiyetine Gore Dagilimi

Kilit denetim konusu sayisinin sorumlu denetci cinsiyetine gore yillar itibariyle dagilimi Tablo 5’te
verilmistir.

Tablo 5.  Kilit Denetim Konusu Sayisinin Sorumlu Denetgi Cinsiyetine G6ére Dagilimi

KADIN ERKEK
Sorumlu Denetci KDK Sorumlu Denetci KDK
Yillar

Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi
2017 62 122 (12) 317 617 (2)
2018 67 125 (11) 312 592 (2)
2019 50 101 (14) 329 575 (2)
2020 45 76 (15) 334 584 (2)
2021 52 87 (12) 327 529 (2)

¥ Denetim raporlarindaki denetgilerin cinsiyeti homojen olmadig1 igin (% 15 kadin, %85 erkek), erkek sorumlu denetgilerin mi yoksa kadin sorumlu
denetcilerin mi daha fazla olumlu goriis disindaki denetim goriisleri verdiklerine iliskin bir degerlendirme yapmak miimkiin olmamigtir.
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TOPLAM 276 511 (12) 1.619 2.897 (2)

Not: Parantez igindeki degerler, ilgili yildaki toplam kilit denetim konusu (KDK) sayisinin sorumlu denetci
cinsiyetine gore diisen yaklasik sayisini gostermektedir.

Tablo 5’te goriildiigii lizere, 2017-2021 yillar1 arasinda verilen denetim raporlarindaki toplam kilit
denetim konusu sayilarinin (3408); 511°1 kadin, 2897’si erkek sorumlu denetgiler tarafindan verilmistir. Tablo
5’teki toplam KDK sayilarinin (3408), sorumlu denetgi cinsiyeti sayist bagina dagilimi incelendiginde; kadin
sorumlu denetci sayisi bagina 12; erkek sorumlu denetgi sayist bagina 2 kilit denetim konusu sayist distiigii
yoniinde degerlendirilebilir.

4.6. Denetim Rapor Gecikmesinin Denetci Cinsiyetine Gore Dagilim

Denetim rapor gecikmesinin sorumlu denetgi cinsiyetine gore yillar itibariyle dagilimi Tablo 6’da
verilmistir.

Tablo 6.  Denetim Rapor Gecikmesinin (DRG) Sorumlu Denetgi Cinsiyetine Gore Dagilimi

KADIN ERKEK
Yillar Sorumlu Denetci DRG Sorumlu Denetci DRG
Sayisi Ortalamasi Sayisi Ortalamasi
(Giin) (Giin)
2017 62 54 317 60
2018 67 55 312 57
2019 50 54 329 58
2020 45 52 334 57
2021 52 51 327 58
TOPLAM 276 53 1.619 58

Not: DRG, sorumlu denet¢i basina diisen ortalama denetim rapor gecikmesi giin sayisidir.

Tablo 6’da goriildiigii iizere, denetim rapor gecikmesi ortalama giin sayisi kadin sorumlu denetgilerde (53
giin), erkek sorumlu denetgilerden (58 giin) daha az goziikkmektedirs. Dolayisiyla, denetim rapor gecikmesi
yoniinden sorumlu denetgi cinsiyetine gore az da olsa bir farklilik olarak yorumlanabilecek bu bulgu, dnceki
caligma (Ocak ve Ozen, 2018; Tiikii¢, 2020) bulgular1 ile uyumlu olarak degerlendirilebilir.

5. SONUC

Finansal raporlama kalitesi ve cinsiyet iligkisi iizerine yapilan caligmalarda oldugu gibi, denetim
kalitesinde cinsiyetin rolii {izerine yapilan c¢alismalarda, genellikle, kadinlarin erkeklerden daha fazla riskten
kagindiklar1 varsayimindan hareket edildigi goriilmektedir. Literatiirde bu kapsamdaki Tiirkiye 6rnekleminde
yapilan calismalarin, 6zellikle sorumlu denet¢i cinsiyeti lizerine yapilan c¢aligmalarin, sinirli sayida oldugu
sOylenebilir. Bu nedenle, bu caligmada; Khlif ve Achek (2017)’in yapmis olduklan literatiir degerlendirmesi
sonuclarindan hareketle cinsiyetin denetim kalitesi tizerindeki etkilerine daha kapsamli yaklasilmak suretiyle
sorumlu denet¢i cinsiyetinin bagimsiz denetim raporlarindaki yansimasina iliskin genel bir fikir verilmek

¥ DRG hesaplamasinda; 6zel hesap donemine tabi olan ve denetim rapor gecikmesi oldukca fazla olan toplam 41 sirket dikkate alinmadiginda; DRG
ortalama giin sayis1 kadin sorumlu denetgilerde 53 giin, erkek sorumlu denetgilerde ise 57 giin olarak ger¢eklegsmektedir.
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istenmistir. Boylece, Tiirkiye’deki kadin sorumlu denetcilerin  denetim raporlarindaki ve karar
mekanizmalarmdaki roliine iligkin denetim raporlar iizerinden genel bir goriiniim verilmistir. Bu amagla, Borsa
Istanbul (BIST)’de 2017-2021 déneminde siirekli islem goren 379 sirkete ait bagimsiz denetim raporlari,
sorumlu denet¢i cinsiyeti yoniinden cesitli agilardan incelenmistir. Bu kapsamda, denetim raporunda imzasi
bulunan sorumlu denetgilerin cinsiyetine gore; denetim kurulusu tiirli, denet¢i goriisii tiirii, denetgi raporunda
bildirilen kilit denetim konusu sayisi ve denetim rapor gecikmesi unsurlari {izerinden igerik analizi yapilmustir.

Aragtirma bulgularma gore; 2017-2021 yillann arasindaki denet¢i raporlarinin %15°1 kadin sorumlu
denetciler, %85’1 ise erkek sorumlu denetgiler tarafindan imzalanmistir. Kadin sorumlu denet¢i sayisinin az
oldugunu gosteren bu bulgu, karar mekanizmalarindaki kadin denetgilerin roliine iliskin olumsuz bir gosterge
olarak degerlendirilebilir.

Imzalanan toplam denetgi raporlarindaki denetgi cinsiyetlerinin homojen olmadigi ve toplam igindeki
kadin denet¢i paymin aym olmadigi dikkate alinmak kaydiyla, 2017-2021 yillar1 arasinda Orneklemdeki
sirketlere verilen denetim raporlarinda; kadin sorumlu denetgilerin en ¢ok 4 biiyiiklerin denetim raporlarini; en
az ise ulusal denetim firmalarinin denetim raporlarini imzaladiklar1 goriilmektedir. Ayrica, 2017-2021 yillar:
arasinda hem erkek hem de kadin sorumlu denetgilerin en fazla verdikleri denetim goriisiiniin “olumlu goriis”,
en az verdikleri goriisiin ise “olumsuz goriis” oldugu belirlenmistir. Bununla birlikte, verilen olumlu goriis
disindaki denetim goriisleri (OGDG) nin %21’inin kadin; %79 unun sorumlu denetgiler tarafindan verildigi
anlagilmaktadir. Diger taraftan, erkek ve kadin sorumlu denetcilerin sayisi igerisindeki pay1 acisindan;
OGDG’nin %21°1 kadin, %13’ii erkek sorumlu denetgiler tarafindan verilmistir. Ancak, denetim raporlarindaki
denetgilerin cinsiyeti homojen olmadigi igin (% 15 kadin, %85 erkek), kadinlarin erkeklerden daha fazla olumlu
goriis disindaki denetim goriisleri verdiklerine iliskin net bir degerlendirme yapilamamastir.

Aragtirma bulgularina gore; 2017-2021 yillar arasinda igletmenin siirekliligine iliskin belirsizlik (SBG)
goriisiiniin, %11°1 kadin sorumlu denetgiler; %89’u erkek sorumlu denetciler tarafindan verilmistir. Diger
taraftan, erkek ve kadin sorumlu denetgilerin sayisi icerisindeki pay1 agisindan; kadin sorumlu denetgiler (%2)
ve erkek sorumlu denetgiler (%3) birbirine olduk¢a yakin oranda SBG vermislerdir.

2017-2021 yillart arasinda verilen denetim raporlarindaki toplam kilit denetim konusu sayilarinin; 51171
kadin, 2897’si erkek sorumlu denetciler tarafindan verilmistir. Toplam KDK sayilarinin sorumlu denetci
cinsiyeti sayist bagina dagilimi incelendiginde; kadin sorumlu denetg¢i sayisi basina 12; erkek sorumlu denetci
sayis1 bagina 2 kilit denetim konusu sayis1 diistiigli anlasilmaktadir.

Aragtirmanin denetim rapor gecikmesine ilisgkin bulgulari, denetim rapor gecikmesi ortalama giin
sayisinin kadin sorumlu denetgilerde (53 giin), erkek sorumlu denet¢ilerden (58 giin) daha az oldugunu
gostermistir. Dolayisiyla, denetim rapor gecikmesi yoniinden sorumlu denetci cinsiyetine gore az da olsa bir
farklilik olarak yorumlanabilecek bu bulgu, énceki ¢alisma (Ocak ve Ozen, 2018; Tiikii¢, 2020) bulgular ile
uyumlu olarak degerlendirilebilir.

Bu ¢ercevede, arastirmanin genel bulgulari; kadin sorumlu denetgi sayisinin az sayida oldugu, sorumlu
denet¢i cinsiyeti yoniinden denetim raporlarinda farklilik bulundugu yoéniinde degerlendirilebilir. Bu durum,
kadinlarin erkeklerden daha fazla riskten kagindiklari (Francis vd., 2015), kadin denetgilerin daha fazla denetim
cabast icinde olabilecekleri (Hardies ve dig., 2015) ve yiriitilen denetimde daha fazla siipheci
yaklasabilecekleri (Khlif ve Achek, 2017) yoniindeki goriislerden hareket edildiginde, denetim raporlarinda
cinsiyetten kaynakli farkliliklar olabilecegine isaret etmesi agisindan 6nem tasimaktadir. Bu agidan, kadin
sorumlu denetcilerin daha fazla sayida olmasi gerektigi sdylenebilir. Bununla birlikte, ele alman denetim
raporlarindaki denetgilerin cinsiyetlerinin homojen olmamasi (%15 kadin, % 85 erkek), icerik analizi yapilan bu
aragtirmanin énemli bir kisitidir. Bu durum, 6zellikle, kadin sorumlu denetgilerin erkek sorumlu denetgilere gore
daha fazla olumlu goriis disindaki denetim goriislerini verip vermedigi, denet¢i raporunu daha az geciktirip
geciktirmedigi, daha fazla KDK aciklaylp acgiklamadiklart gibi degerlendirmeler yapilmasi ve istatistiki
analizlerin yapildig1 diger arastirmalarin sonuglar ile karsilastirmalar acisindan kisit olusturmaktadir. Bu
calismada, Khlif ve Achek (2017)’in literatiir degerlendirmesi bulgularindan hareketle, sorumlu denetgi
cinsiyetinin bagimsiz denetim raporlarindaki genel bir yansimasi ortaya konulmak istendiginden, istatistiki
analiz yapilmamustir. Bu agidan, BIST sirketleri drnekleminde bu konuda yapilacak istatistiki analizlerin, diger
arastirma sonuglari ile daha net karsilastirmalarin yapilmasi agisindan énemli olacag diigiiniilmektedir.
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Yazar Katki Oran1 Beyam

Yazarlar tarafindan ortak olarak yazilmistir.

Catisma Beyani

Caligmada yazarlar arasinda ¢ikar ¢atigmasi yoktur.

Destek Beyam

Bu ¢aligma igin herhangi bir kurumdan destek alinmamustir.
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