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1. GIRIS

onen varliklar ile kisa vadeli yabanci
D kaynaklarm birlikte degerlendirilmesini

gerektiren calisma (isletme) sermayesi
yonetimi, sektorel farkliliklar gostermekle birlikte,
finansal yoneticilerin en ¢ok zaman harcadiklari
temel alanlardan biridir (Kok ve digerleri 2013,
Almeida 2013, Gentry ve digerleri 1979) Islet-
menin calisma sermayesine yapacagl yatirimin
biiyiikliigii; likidite, finansman maliyetleri ve is-
letme karliligini etkilemekte, risk ve getiri den-
gesinin saglanmasi bakimindan onem kazan-
maktadir.

Normal kosullarda isletme yonetiminde onemli
bir yeri olan ¢alisma sermayesi yonetimi; riskli
kosullarda, igletme yoneticilerinin planlama ufku
daralmasina kisa vadeli kararlarin 6ne ¢ikmasina
baglh olarak daha yagamsal bir konum kazan-
maktadir.

Calisma sermayesinin, igletmelerin finansal po-
zisyonu i¢cinde 6nemli bir agirliga sahip oldugunu
dolayisiyla, calisma sermayesi kararlarinin igletme
yonetiminde o6nemli bir yere sahip oldugunu
gercek isletme diinyasina ait birkac veri ile des-
tekleyebiliriz: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Ban-
kas1 Sektor Bilancosu verilerine gore; 2012,
2013 ve 2014 yillarindaki donen varliklarin net
satiglara oran1 %53-%56 arasinda, aktif toplamina
orani ise %51-%352 arasinda degismektedir. (TC
Merkez Bankas1 2015). ABD’deki sirketlerin,
2011 yil sonu itibariyle, ¢calisma sermayesi, sa-
tiglarin %?24’iinden ve aktif toplaminin %18 ’inden
daha biiytiktiir. (Aktas ve digerleri 2015).

Calisma sermayesi yonetiminin temel bilesenleri;
nakit, stok, alacak ve bor¢ yonetimi olarak belir-
tilebilir. Kasa, banka gibi direkt nakit unsurlar,
isletmenin nakit bagladigi stoklar ve ticari alacaklar
kadar kredili aliglar, alinan ve verilen siparis
avanslar1 da nihai anlamda ¢alisma sermayesi
yonetiminin birer parcasidir. Calisma sermayesi

yonetiminin omurgasini nakit yonetiminin olug-
turdugu soylenebilir. Bundan dolay1 calisma ser-
mayesi bilesenlerinin parasal biiyiikliikleri, nakit
yonetimi bakimindan sagladiklar1 katkilar ve
maliyetler isletme yonetimi tarafindan dikkate
alinarak optimallestirilmeye calisilmaktadir.

Ilgili literetiire bakildiginda, ilk calismalarda;
nakit yonetimi veya optimal nakit diizeyinin be-
lirlenmesi 6n plandadir. Literatiir taramasinda
yer verilecek; Baumol, Beranek, Miller-Orr ve
Stone Modelleri bu kapsamda degerlendirilebilir.
Daha sonraki zamanlarda yapilan ¢aligsmalar ise,
diger calisma sermayesi bilesenlerinin ayr1 ayri
degil, birlikte ele alinmasiyla; daha etkili bir
nakit yonetiminin saglanacagi iddiasiyla ve bu
amaca yonelik model/ol¢iit gelistirme amacina
yoneliktir.

Bu makalenin konusunu olusturan nakit doniistim
stiresi (NDS), calisma sermayesi yonetiminde
temel Olciitlerden biridir ve farkl sekillerde he-
saplanabilmektedir. Hesaplama farkliliklar; he-
saplama yoOnteminin basit/karmasik olmasina,
hesaplamada kullanilacak verinin sinirli/kapsamli
olmasina, alisilmis bir hesaplama yonteminin
degisitilmesine karsi muhafazakar/yenilik¢i tutuma
sahip olma vb. faktorlere bagl olarak ortaya
cikmaktadir.

Isletmelerin aktif ve ciro biiyiikliiklerinin artmasina
bagli olarak, hesap tutarlardaki degisimler kiictik
oranda olsa da, parasal olarak biiyiik tutarlarda
sonuglar dogurabilmektedir. Diger bir ifade ile
“ayrint1” ihmal edilmesi gerekeni degil, tam
tersine basariy1 yaklamak igcin 6nem verilmesi
gerekeni ifade edecek bir anlam kazanmistir.
Nakit doniigiim siiresinin hesaplanmasinin da bu
bakis acisindan degerlendirilmesi gerekir. Nakit
doniisim siiresinin, daha kapsamli ve daha
ayrmtili bir yaklagimla hesaplanmasi, klasik he-
saplama yonteminde ihmal edilen ayrintilarin
dikkate alinmasini ve isletmenin calisma sermayesi
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yonetiminde daha etkili bir ara¢ olarak kullanil-
masint miimkiin kilacaktir.

Nakit doniisiim siiresinin klasik olarak hesap-
lanmasinda, her bir bilesenin gerektirdigi finans-
man yiikiine gore bir agirliklandirilma yapilma-
makta ve hesaplamanin igerebilecegi bilesenler
hesaplama dis1 birakilmasindan dolayr kapsam
dar tutulmaktadir. Bu nedenlerle de yapilan he-
saplamanin sonucu “yaklasik” bir sonu¢ olmak-
tadir.

Nakit doniisiim siiresinin agirlikli olarak hesap-
lanmast; 6zellikle ¢cok asamali liretim siireci ge-
rektiren ve her bir asama stok bulundurmak du-
rumunda kalan, dolayistyla stoklarm nakit yonetimi
tizerinde daha biiyiik etkiye sahip olmasi beklenen
tiretim isletmeleri bakimindan daha da dnemlidir.
Bus siirece, siparislerin saticilardan teslim alinmasi
ve alicilara teslim edilmesi agamalarinin da dahil
edilmesi gerekir. Tedarik zinciri yonetiminin
performansint artirabilmek i¢in her bir tedarik,
tiretim ve dagitim asamasindaki stok diizeylerinin
ve bunlarin gerektirdigi finansman yiiklerinin
analiz edilmesi giiniimiiz igletmeleri i¢in bir zo-
runluluktur. Yapilan literatiir taramasinda, NDS’nin
tedarik zinciri yonetimi literetiiriinde de son yil-
larda siklikla incelenmekte olan bir konu oldugu
saptanmistir. NDS, 6zellikle tedarik zinciri yo-
netimindeki performans olciileri ile ilgili literatiirde
daha ¢ok “nakitten-nakite doniisiim siiresi”” (Cash-
to-cash cycle = C2C Cycle) seklinde isimlendi-
rilmektedir.

Klasik nakit doniiglim siiresinin hesaplanmasinda,
hesaplamanin her bir agamasini temsil eden
stokta bekleme siiresi, tahsilat siiresi gibi bile-
senlerin hesaplanmasinda kullanilan stok tutari,
alacak tutar gibi parasal degerlerin biiytikliikleri
birbirlerine esit olmadig1 halde, bir agirliklandirma
yapilmadan (esit olduklar1 varsayilarak) hesap-
lamaya dahil edilmektedir. Yine, isletmenin
iiretim ve satig faaliyetleriyle direkt olarak ilgili

olduklar1 halde, alinan siparis avanslar1 ve verilen
siparis avanslar1 hesaplamaya dahil edilmemek-
tedir.

Klasik nakit doniigiim siiresi hesaplanirken; her
bir bilesen i¢in hesaplanan siirelerin, bu bilesenler
icin yapilan harcama veya katlanilan finansman
yiikii biiyiikliigli oraninda agirliklandirilmasinin
yani sira alinan siparis avanslari ve verilen siparis
avanslariin da hesaplamaya dahil edilmesi ge-
rekir.

Bu ¢alismada o6nerilen agirlikli ve kapsamli NDS
(Weighted Inclusive Cash Conversion Cycle =
wiCCC) literetiirdeki hesaplama modellerinin
birlestirilmesinden dogmustur. NDS nin agirlik-
landirilarak hesaplamasina (Gentry ve digerleri
1990) ve kapsaminin genisletilmesine (Talonpoika
ve digerleri 2014) yonelik literetiir olmasina
karsin, NDS’nin hem agirliklandirilarak hem de
kapsayici sekliyle hesaplanmasina yonelik lite-
ratlire rastlanmamigstir. Bu saptamalara dayali
olarak, bu calismanin temel amaci: Dogrudan
dogruya agirlikli NDS hesaplamaya yonelik
siirh sayidaki literatiirii incelemek ve boylece
literatiirdeki hesaplama yaklagimlarinin kesisim
kiimesi olarak ifade edilebilecek bir hesaplama
yaklagimini onermek suretiyle tartismaya ac-
maktir.

2. CALISMANIN SINIRLILIGI

Tamamen teorik bir cerceve ortaya koyma amaci
tastyan bu ¢aligmada 6nerilen hesaplama yontemi
varsayimsal bir ornek iizerinden agiklanmaya
calistimistir. Calisma ampirik bir ¢alisma olmayip,
akademisyen ve uygulamaci kesimlerinin ilgisini
cekmeye yonelik tanimlayici bir calismadir. ilgili
kesimlerden gorecegi ilgi oraninda ampirik ¢a-
lismalara da konu olabilecegi ongoriilmektedir.

Ayrica, yabanct litertiiriin sinirli olmast, agirlikli
ve/veya kapsamli nakit doniisiim siiresinin he-
saplanamasina yonelik Tiirk¢e literatiire rastla-
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nilmamis olmasi nedeniyle bu ¢alismanin litertiir
taramas1 kismi1 da zorunlu olarak sinirli kalmig-
tir.

3. CALISMA SERMAYESI VE NAKIT DO-
NUSUM SURESI

Calisma sermayesi, igletmelerin rutin (olagan)
donemsel faaliyetlerinin gerektirdigi harcamalari
karsilamak amaciyla tutulan, likiditesi yiiksek
varlik yatirimlarini ifade etmektedir. Isletmeler,
calisma sermayesi olmaksizin vadesi gelen borglari
Odeyemez ve bazi faaliyetleri icin gerekli 6demeleri
yapamaz.

Normal ekonomik kosullarda; donen varliklarin
karlilig1, duran varliklardan daha diisiiktiir. Bu-
nunla birlikte donen varliklara yapilan yatirnmlarin
likiditeleri yiiksek oldugu icin igletmelere bir
odeme rahathig1 saglar. Ozetle isletmeler, deme
giiciinii korumak icin likit donen varliklara yatirim
yaptik¢a, karliliklarindan fedakarlik ederler. Li-
kidite diizeyi; isletmenin nakit pozisyonu ve is-
letmenin karhilig izerinde direkt olarak etkilidir.
(Eljelly 2004).

Caligsma sermayesi yonetiminde etkinligi saglamak
icin; ticari bor¢lar, hammadde, yarimamiil, mamiil
(ticari mal) stoklar1 ve ticari alacaklarin biiyiik-
likklerinin ne olacagina karar verilmesi gerekir.
Ticari bor¢larin, hammadde, yarimamiil, mamiil
(ticari mal) stoklarinin ve ticari alacaklarin,
alman siparis avanslar1 ve verilen siparig avans-
larinin tutarlari; igletmenin faaliyet ve nakit do-
niisiim siirelerinin biiyiikliiklerini de belirler.

Bagarili ¢calisma sermayesi yonetimi, hem kisa
donemli yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesinde
ortaya cikabilecek risklerin giderilmesini, hem
de donen varliklara agir1 yatirim yapilmasini en-
gellemek icin donen varliklar ile kisa vadeli ya-
banci kaynaklarin birlikte planlanmasini ve kont-
roliinii gerektirir.

Calisma sermayesi yonetiminde kullanilan temel

Olciitlerden biri olan ve bazi kaynaklarda “nakit-
ten-nakite doniigiim siiresi” (Cash-to-cash cycle
= C2C Cycle) olarak da isimlendirilen nakit do-
niisiim siiresi; tedarik, iiretim, stok, kredili satig,
tahsilat ve 6deme fonsiyonlariyla direkt olarak
ilgilidir. Bu 6l¢iitiin daha gercekg¢i olarak hesap-
lanmasi, isletme yonetiminde daha etkili bir arac
olarak kullanilmasina firsat verecektir. NDS;
cari oran, asit test orani, nakit oran1 gibi statik
likidite oranlarindan daha anlamli ve kullanish
bir ¢aligma sermayesi yonetim aracidir. Clinkii
NDS, ticari borglar, stoklar, alacaklar, satislar
arasindaki etkilesimlerin daha dogru ve zaman
(siire) boyutunu da igeren bir goriintiisiinii ortaya
koyabilmektedir.

Statik likidite oranlari, dogrudan dogruya statik
ozellikteki bilancoda yer alan hesap tutarlari
lizerinden hareketle hesaplanan anlik durumu
gosteren likidite oranlardir. Dinamik oranlar ise,
genellikle devir hizlar1 seklindeki hesaplamalara
dayanan ve donemsel kapsami (zaman boyutu)
olan oranlardir (Bolek 2013, 3). Statik ve dinamik
likidite oranlarinin siniflandirilmasi ile ilgili tar-
tismalar i¢in Poulus (2015) onerilir.

Statik oranlar, mevcut pozisyonuna goére ddeme
kabiliyeti potansiyelini gosterirken; dinamik li-
kidite oranlar1 ise likidite degerlendirmesinde
vadeleri (siireleri) 6n plana ¢ikarak daha analitik
karar alma olanag1 saglamaktadirlar.

Calisma sermayesi yonetim araci olarak kulla-
nilmakta olan nakit doniisiim siiresi hesaplama
yontemlerinin gergek durumu yeteri kadar agik
ve dogru bir sekilde ortaya koyamadig: elestirisi
de bu calismanin temel motivasyonu olmustur.

4. LITERATUR TARAMASI

Nakit doniisiim siiresi ile ilgili hesaplamalar
heniiz literatiire kazandirilmamisken, yapilan ¢a-
lismalarin 6ncii nitelikte ve nakit akislarinin op-
timal diizeyin belirlenmesi ile ilgili akademik
calismalar oldugu goriilmektedir. Bu calismalarda
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optimal nakit diizeyinin belirlenmesine yonelik
modeller gelistirilmistir ve bu ¢alismalarin bag-
licalari; Baumol 1952, Beranek 1963, Miller ve
Orr 1966, Stone ve Hill 1980 olarak sayilabilir.

Nakit doniisiim siiresinin kullanimini ilk 6nerenin,
Gitman oldugu goriilmektedir (Gitman 1974,79-
88). Daha sonra Richards ve Laughlin (1980)
statik oranlar (cari oran, asit test oram1 vb.) kul-
lanilarak yapilan likidite analizlerini, faaliyetlerini
siirdiirmekte olan (going concern) bir igletme
degil de, tasfiye edilecek bir isletme esas alarak
yapildig1 iddiasiyla elestirerek; dinamik olan
nakit doniisiim siiresini kullanmanin daha yararl
olacagini belirtmislerdir. Ayrica nakit doniisiim
stiresinin; agiklanmasi, sekilsel olarak gosterilmesi
ve finansal yonetimde kullanilmasi ile ilgili de-
gerlendirmeler ile literatiire katki yapmuslardir.

Gentry ve digerleri (1990), Richards ve Laughlin
(1980) tarafindan 6nerilen nakit doniisiim siiresinin
agirlikli olarak hesaplanmasi gerektigi ileri siir-
miislerdir. Bu 6nerinin arkasinda, Gentry ve di-
gerlerinin (1979) Belgika, Hindistan, Fransa ve
ABD’deki biiyiik iiretim sirketi yoneticilerinin;
calisma sermayesi yonetimi algilari, nakit girig
ve cikiglarinin tahmin edilebilirligi ve belirleyi-
cilerinin saptanmasina yonelik ¢alismalarinin
etkisi oldugu soylenebilir. Bu hesaplamada kul-
lanilacak agirlik katsayilarinin ise, nakit doniistim
siiresinin hesaplanmasinda dikkate alinan her
bir agamanin tamamlanmasi i¢in gereken finans-
man biiyitikliigliniin (bu asamanin gerektirdigi
parasal biiyiikliigiin) satig fiyatina oranlanarak
hesaplanmasi gerektigini belirtmislerdir. Boylece
hesaplanan “faaliyet doniisiim siiresi’ne “agirlikli
faaliyet doniisiim siiresi”; “nakit doniisiim
stiresi’ne de “agirlikli nakit doniistim siiresi”’olarak
belirtilmistir.

Shin ve Soenen (1998), Gentry ve digerleri
(1990) tarafindan onerilen agirlikli nakit doniisiim

siiresinin; ayrtintilar1 daha iyi degerlendirme ola-
nag1 verdigini kabul etmekle birlikte, agirlikli
nakit doniisiim siiresini hesaplamak i¢in gereken
bilgilerin sirket disindakiler tarafindan elde edi-
lemeyecegi ve ¢cok asamali olusu gibi yonleriyle
elestirmislerdir. Bu gerekceyle, hesaplamasi daha
kolay olan Net Ticari Doniistim Siiresi (Net
Trade Cycle =NTC) olarak isimlendirdikleri yeni
bir 6l¢iitii onermislerdir. Bu 6l¢iitiin hesaplanmasi
[NTC= (Stoklar+Ticari Alacaklar — Ticari Borg-
lar) 365 / Net Satislar] seklinde yapilmaktadir
ve nakit doniislim siiresiyle ayn1 sonucu verecegi
ileri siiriilmektedir.

Filbeck ve Krueger (2005), faaliyetlerden saglanan
nakit giriglerinin satiglara boliinmesiyle bulunan
Olgiitii “Nakit Doniisiim Etkililigi=Cash Con-
version Efficiency = CCE” olarak adlandirmig
ve bu olciitiin, NDS’ye bir alternatif oldugunu
ileri siirmiiglerdir.

Talonpoika ve digerleri (2014), degistirilmis
nakit doniisiim siiresi (the modified cash con-
version cycle) olarak isimlendirdikleri hesaplama
yonteminde, klasik nakit doniisiim siiresi hesap-
lanirken alinan avanslarin hesaplamaya dahil
edilmemesinin bir eksiklik oldugunu, bu eksikligi
giderecek bir hesaplama yapilmas: gerektigini
ileri siirmiislerdir. Bu ¢alismalarinda bir agirhk-
landirma yapilmamustir ve yalnizca alinan avanslar
dikkate alinarak hesaplama yapilmistir. Yazarlar,
verilen avanslarin ve vergilerin de dikkate alin-
mastyla hesaplama yapilabilecegini belirtmis-
lerdir.

Literatiir taramasi sonucunda, Tiirkce literatiirde
nakit doniisiim stiresinin agirlikli olarak hesap-
lanmasina ve/veya avanslarin hesaplamaya dahil
edilmesine yonelik bir calismaya rastlanmamugtir.
Ingilizce literatiiriin ise oldukca sinirli oldugu
goriilmiistiir.
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5. ONERILEN HESAPLAMA YONTEMI:
AGIRLIKLI VE KAPSAMLI NAKIT DO-
NUSUM SURESI

Onerilen hesaplama yonteminin ne sekilde uy-
gulanacagi gosterilmeden 6nce bu yontemle ilgili
bazi temel hususlarin belirtilmesi yararli olacaktir:

5.1. Onerilen Yontemin Temel Ozellikleri

Agirlikli ve kapsamli nakit doniisiim siiresi
(AKNDS) hesaplama yontemi klasik NDS he-
saplama yonteminden iki temel noktada ayril-
maktadir:

1) Klasik NDS hesaplamasinda, hesaplamaya
dahil edilen her bir agamanin gerektirdigi pa-
rasal biiyiikliikliikler birbirlerinden farkl tu-
tarlarda oldugu halde sanki her bir agsamanin
gerektirdigi parasal biiyiikliikliiklerin birbir-
lerine esit oldugu varsayimi yapilmakta, do-
layisiyla bir agirliklandirma yapilmamaktadir.
AKNDS hesaplanmasinda her bir agama igin
hesaplanan giin sayist o asamanin parasal
biiyiikliigiine gore belirlenen agirlik katsayist
ile carpilarak agirliklandirilmaktadtr.

2) Klasik NDS hesaplamasinda alinan siparis
avanslari ve verilen siparis avanslari hesapla-
maya dahil edilmemektedir. AKNDS hesap-
lamasinda ise alinan siparis avanslarinin ve
verilen siparig avanslaruin ortalama vadeleri
hesaplamaya dahil edilmektedir. Bu vadeler
de alinan siparis avanslarinin ve verilen siparis
avanslarinin parasal biiytikliikliiklerine gore
belirlenen agirlik katsayilari ile agirliklandi-
rilmaktadir.

Calismanin ilerleyen agsamalarinda, yukarida be-
lirtilen 6zelliklerin ayrintilarini ortaya koyacak
sekilde hesaplamanin nasil yapilacag gosterile-
cektir:

5.2. Onerilen Yonteme Gére Hesaplama

AKNDS hesaplanirken, hesaplamanin her asa-
masini ifade eden her bir bilesen, kendi agirlik
katsayisi ile carpilarak, asagidaki formiilde gos-
terildigi gibi agirliklandirilmaktadir:

Hesaplamada Kullanilan Formiil

AKNDS = (B1XVSOV+B2xHMSBOV+B3x
YMSBOV+B4XMSBOV+B5XTATOV) -
(B6XTBOOV+B7XASOV)

Hesaplamada Kullanilan Bilesenler

VSOV= Verilen Siparis Avanslarinin Ortalama
Vadesi

HMSBOV= Hammaddenin Stokta Bekleme Or-
talama Vadesi

YMSBOV= Yar1 Mamiiliin Stokta Bekleme Or-
talama Vadesi

MSBOV= Mamiiliin Stokta Bekleme Ortalama
Vadesi

TATOV= Ticari Alacaklar Tahsilatinin Ortalama
Vadesi

TBOOV= Ticari Bor¢lar Odemelerinin Ortalama
Vadesi

ASOV= Alinan Siparis Avanslarinin Ortalama
Vadesi

Hesaplamada Kullanilan Bilesenlerin Katsa-
yilari

B1= Ortalama Verilen Siparis Avanslar1 Tutar1/
Net Satiglar Tutari

B2= Yar1 Mamiil Asamasina Sevk Edilen Ham
Madde Maliyetleri/ Net Satiglar Tutar1
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B3= Mamiil Asamasina Sevk Edilen Yar1 Mamiil
Maliyetleri/ Net Satiglar Tutari

B4= Satilan Mamiil Maliyetleri/ Net Satiglar Tu-
tari

B5= Ortalama Ticari Alacak Tutari/ Net Satiglar
Tutari

B6= Ortalama Ticari Bor¢ Tutari/ Net Satiglar
Tutar1

B7= Ortalama Alinan Siparis Avanslar1 Tutar1 /
Net Satiglar Tutar1

5.3. Onerilen Yonteme Gore Agrhklandir-
manin Mantigi

Agirliklandirma yapilmadan nakit doniisiim sii-
resinin hesaplanmasi, her asamanin gerektirdigi
finansman biiyiikliigiiniin (bu asama icin yapilan
harcama tutariin) ayni oldugunu kabul etmeyi
gerektirmektedir. Gergekte ise, nakit doniisiim
stiresinin bilesenlerinden her birininin gerektirdigi
finansman ihtiyaci (parasal biiyiikliik) farklidur.

Tablo 1: NDS ve AKNDS’nin Karsilastirmasi

Hammadde tedarikinden, nihai iiriiniin satisina
kadar gecen asamalarin her birinde bu asama
icin katlanilan maliyet (yapilan harcama) bir
onceki asamadan daha biiyiik olacaktir. Ciinkii
her asama icin yapilan harcamalar bir 6nceki
asama ic¢in yapilan harcamalar1 da igcerecek
sekilde bir finansman yiikii dogurmaktadir. Bu
durum, her bir agamaya ait ayr1 bir agirlik katsa-
yisinin belirlenmesi yoluyla NDS hesaplamay1
gerektirmektedir.

Onerilen hesaplamay1, agirlikli ortalama sermaye
maliyetinin hesaplanmasina benzetebiliriz. Tablo
1’de, varsayimsal bir ornek {izerinden; her bir
bilesenin “net satiglara oranlar1”, “ortalama bek-
leme siireleri” ve bu iki degerin ¢arpilmasiyla
agirliklandirilmas siirelere gore hesaplanan “faa-
liyet doniisiim siireleri” ve “nakit doniisiim sii-
releri” gosterilmektedir. Tablo 1°de agirliklandirma
yapilmayanan siireler ile agirlikli siireler ve bu
stirelere gore hesaplanan nakit doniistim stirelerinin

karsilagtirmasi yer almaktadir.

Bilesenler Net Satiglara Orani Ortalama Agirlikh Ortalama
Bekleme Siresi Bekleme Siiresi
Verilen Siparig Avanslar %5 26 gln 1,3 glin
Hammadde Maliyetleri %55 12 gin 6 giin
Yari Mamal Maliyetleri %70 20 gin 14 giin
Satiglarin Maliyeti %85 25 gin 21,25 gin
Ticari Alacaklar %42 70 gin 29,4 giin
Ortalama Faaliyet Déniigiim Siresi 153 giin 72,55 giin
Ticari Borglar %35 -60 gin -21 gin
Alinan Siparig Avanslari %10 -20 gin -2 gin
Ortalama Faaliyetin Finanse Edilme Siresi -80 giin -23 giin
Ortalama Nakit Ddndgim Stiresi 73 gin 49,55 giin
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Agirliklandirma yaklagimi, her bir bilesen i¢in
yapilan harcamanin, net satig tutarinin yiizde
kaci kadar oldugunu bulmayi, dolayisiyla bu
asamadaki siirenin; satiglarin bir orani olarak
agirliklandirmay1 gerektirmektedir. Bu sekilde
yapilan hesaplama sonucunda bulunan AKNDS
kullanilarak hesaplanan siire; bu siire boyunca,
bir giinliik satis tutarinin kag katr kadar finansman
(calisma sermayesi) ihtiyaci oldugu asagidaki
formiil kullanilarak hesaplanabilmektedir:

Nakit Doniisiim Siiresince Toplam Finansman
Thtiyaci= Giinliik Satis Tutar1 X AKNDS

Nakit doniisiim siiresinin hesaplanmasinin temel
amaci, bu siire boyunca calisma sermayesi ihti-
yacinin belirlenmesidir. Thtiyagtan fazla calisma
sermayesi bulundurulmasi; karlili§1 azaltcagi
icin, ihtiyactan az calisma sermayesi bulundu-

rulmasi; likidite yetersizligine neden olacagi i¢in
istenilmeyen durumlardir. Istenilmeyen bir du-
rumla karsilagilmamasi icin NDS’nin dogru he-
saplanmasi ve bu hesaplamaya dayali olarak op-
timal ¢calisma sermayesi diizeyinin belirlenmesiyle
etkinligin yakalanmasi1 miimkiin olabilecektir.
NDS’nin, klasik NDS yerine AKDNS olarak
hesaplanmast ile daha dogru dl¢iim yapilacagin-
dan; calisma sermayesi yonetiminde daha isabetli
kararlarin alinmasina katki saglayacaktir.

6. AGIRLIKLI VE KAPSAMLI NAKIT DO-
NUSUM SURESININ HESAPLANMASI:
ORNEK UYGULAMA

Onerilen yonteme gore hesaplamanin ne sekilde
yapilacagi varsayimsal bir 6rnek isletme iizerinden
aciklanacaktir. Hesaplamalara esas alinacak olan
bilgiler asagidaki gibidir:

Tablo 2: Hesaplamaya Esas Alinan Ornek Isletmeye Ait Bilgiler

BILESENLER Tedarik Fiyati (TL) Dénem Sonu Tutari veya
Dénem Ortalamasi (TL)

Verilen Siparis Avanslari 320.000

Alinan Siparig Avanslar 250.000

Hammadde 670.000 50.000

Yarimamdl 2.120.000 120.000

Mamiil 3.330.000 230.000

Satilan Mamul Maliyeti 3.100.000

Kredili Aliglar Toplami 2.000.000

Donem ici Hammadde ve Yari Mamiil Aliglari 2.680.000

Net Satiglar Toplami 3.500.000

Ticari Borglar 450.000

Ticari Alacaklar 1.900.000
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Yukaridaki verilere gore yapilacak AKNDS hesaplamasinin ayrintilar1 asagida asama asama gosterile-
cektir.

Hesaplamanin Birinci Asamasi: Devir Hizlarinin Hesaplanmasi

Ornek isletmeye ait devir hizlari, Tablo 3’de gosterilen formiiller kullanilarak hesaplanmis ve hesaplama
sonuglar1 ayn1 tabloda gosterilmistir:

Tablo 3: Ornek Isletmenin Devir Hizlari

BILESENLER DEVIR HIZI FORMULLLERI SONUG
Verilen Siparig Avanslari Donem Igi Hammadde ve Yari Mamiil Aliglari /

Verilen Siparis Avanslarinin Ortalamasi 8,4
Hammadde Bir Sonraki Asamaya Sevk Edilen Hammaddenin

Maliyetleri/ Hammadde Donem Ortalamasi 12,4
Yarimamll Bir Sonraki Asamaya Sevk Edilen Yari Mamdl

Maliyetleri/ Yari Mamul Dénem Ortalamasi 16,7
Mamdl Satilan Mamal Maliyeti/ Mamul Stoklarinin Ortalamasi 135
Ticari Alacak Net Satiglar/ Ortalama Ticari Alacaklar 1.8
Ticari Borg Kredili Aliglar/ Ortalama Ticari Borglar 4.4
Alinan Siparig Avanslari Net Satiglar/ Alinan Siparis Avanslarinin Ortalamasi 14,0

Hesaplamanin Ikinci Asamasi: Ortalama Vadelerin (Siire) Hesaplanmasi

Ikinci asamada, birinci asamada bulunan devir hizlari kullanilarak her bir bilesene ait ortalama vadeler
(stireler) hesaplanmis, hesaplama sonuglari ve kullanilan formiiller Tablo 4°te gosterilmistir:

Tablo 4: Ornek i§letmenin Her Bir Bileseninin Ortalama Vadeleri (Siireleri)

BILESENLER ORTALAMA VADE (SURE) FORMULLERI SONUG
Verilen Siparig Avanslari 365 Gin / Verilen Siparis Avanslari Devir Hizi 43,5 glin
Hammadde 365 Glin / Hammadde Devir Hizi 29,0 gin
Yarimamdl 365 Gun/ Yari Maml Devir Hizi 21,6 gin
Mamil 365 Glin / Mamul Devir Hizi 26,7 gin
Tahsilat 365 Gln / Alacak Devir Hizi 198,1 gun
Borg Odeme 365 Giin / Borg Devir Hizi - 82,1 giin
Alinan Siparig Avanslari 365 Gan/ Alinan Siparig Avanslar Devir Hizi - 26,1 gin
Toplam 210,7 gin
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Hesaplamanin Uciincii Asamasi: Agirhk Katsayilarinin Hesaplanmasi

Uciincii asamada, her bir bilesen igin yapilan harcama tutarmin, net satislara oranlanmasi ile katsayilar
hesaplanmaktadir. Katsayilarin hesaplanmasinda kullanilan formiiller ve hesaplama sonuglart Tablo
5’te gosterilmektedir:

Tablo 5: Ornek Isletmenin Bilesenlerine Ait Agirlik Katsayilar

BILESEN KATSAYILARI KATSAYI FORMULLERI SONUG
Verilen Siparig Avanslari (1) | Ortalama Verilen Siparig Avanslari Tutari/ Net Satiglar Tutar 0,177
Hammadde (B2) Yari Mamul Asamasina Sevk Edilen Ham Madde Maliyetleri/

Net Satiglar Tutari 0177
Yarimamdl (B3) Mamul Asamasina Sevk Edilen Yari Mamal Maliyetleri/

Net Satiglar Tutari 0,571
Mamdl (B4) Satilan Mamul Maliyetleri/ Net Satiglar Tutari 0,886
Ticari Alacaklar (B5) Ticari Alacak Tutari/ Net Satiglar Tutari 1,00
Kredili Aliglar (6) Kredili Aliglar Tutari/ Net Satiglar Tutari 0,57
Alinan Siparig Avanslari (7) Ortalama Alinan Siparig Avanslari Tutari / Net Satiglar Tutari 1,00

Hesaplamanin Dordiincii Asamasi: Agirlikli Ortalama Vadelerin (Siire) Hesaplanmasi

Dordiincii asamada, her bir bilesenin agirliklandirilmamig ortalama siiresi o bilesene ait katsayi ile
carpilarak, o bilesenenin agirlikli ortalama vadesi (siiresi) hesaplanmaktadir. Bu hesaplamada kullanilan
formiiller ve hesaplama sonuglar1 Tablo 6’da gosterilmektedir.

Tablo 6: Ornek Isletmenin Bilesenlerine Ait Agirlikh Ortalama Vadeler (Siireler)

BILESENLER AGIRLIKLANDIRMA FORMULLERI SONUG
Verilen Siparig Avanslari Verilen Siparig Avanslari Agirliklandirimamig Saresi veya

Vadesi x B1 7,7 gln
Hammadde Hammadde Adirliklandirnimamig Stresi veya Vadesi x B2 5,1 gln
Yarimaml Yari Mamul Adirliklandinimamig Siiresi veya Vadesi x B3 12,3 gln
Mam(il Mamiil Agirliklandiriimamig Stiresi veya Vadesi x B4 23,7 gin
Tahsilat Tahsilat Agirliklandinimamig Suresi veya Vadesi x 5 198,1 gln
Borg Odeme Borg Odeme Agirliklandinimamig Siiresi veya Vadesi x B6 - 46,9 glin
Alinan Siparig Avanslar Alinan Siparig Avanslar Agirliklandinlmamig Sresi veya

Vadesi x B7 - 26,1 glin

Toplam 173,9 glin

10
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Yukarida aciklandigi iizere, ikici asamada her
bir bilesene ait ortalama vade (siire) hesaplanmig
ve bu siirelerinin toplami olan nakit doniisiim
siiresi yaklasik 211 giin olarak bulunmustur.
Dérdiincii asamada ise her bir bilesene ait agirlikli
ortalama vade (siire) hesaplanmig ve bu siirelerinin
toplami olan agirlikli nakit doniisiim siiresi 174
giin olarak bulunmustur.

Hesaplama Sonuclarimin Kargsilastirilmasi

Her bir bilesenin agirliklandirma yapilmadan
onceki ve agirliklandirma yapildiktan sonraki
vadeleri (siireleri) ile NDS ve AKNDS karsilag-

tirilmast agagidaki Tablo 7°de gosterilmektedir:

Tablo 7: Temel Ornek Uzerinden NDS ve AKNDS’nin Karsilastirilmasi

<= £ <= £

E 2 5= E ¢

| 5 Z¢% FS 25

BILESENLER = S g 28 =S g

= == = ===

°>" D % g )‘C=J):t,‘_; D] % "g

o < > O << < << > O
Verilen Siparig Avanslari 8,4 43,50 0,18 7,83
Hammadde 12,40 29,03 0,18 514
Yarimamil 16,67 21,60 0,57 12,34
Mamiil 13,48 26,71 0,89 23,66
Ticari Alacak 1,84 198,14 1,00 198,14
FAALIYET DONUSUM SURESI 318,98 247,11
Ticari Borg 4,44 -82,13 0,57 -46,93
Alinan Siparig Avanslari 14,00 - 26,07 1,00 -26,07
NAKIT DONUSUM SURESI 210,78 174,11

Tablo 4'teki 210,7 gun ve Tablo 6’daki 173,9 gun ile Tablo 7°deki 210,78 giin ve 174,11 giin arasindaki farklar,
hesaplamalarda yapilan yuvarlamalardan kaynaklanmistir.

11
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Yapilan hesaplamalar sonucunda, NDS 211 giin
olarak hesaplanmigsken, AKNDS 175 giin' olarak
hesaplanmustir.

7. ONERILEN YONTEM ILE NAKIT DO-
NUSUM SURESINCE IHTIYAC DUYULA-
CAK CALISMA SERMAYESI TUTARININ
HESAPLANMASI

Onerilen hesaplama yontemine gore AKNDS
boyunca ihtiya¢ durulacak calisma sermayesi
diizeyinin belirlenmesi i¢in, sirketin net satiglarinin
365 giine boliinmesi ile bulunan giinliik satig
tutar1 ile nakit doniisliim siiresinin ¢arpilmasi ge-
rekmektedir.

Agirliklandirilmamis nakit doniisiim siiresine
(NDS) gore finansman gereksinimi bir giinliik
satig tutarmin 211 kati, diger bir ifade ile 2.023.288
TL (3.500.000/365x211) olacaktir. Agirliklan-
dirllmis nakit doniisiim siiresine (AKNDS) gore
ise bir giinliik satig tutarmin 175 kati diger bir
ifade ile 1.678.082 TL (3.500.000/365x175) ola-
caktir.

8. SONUC VE DEGERLENDIRMELER

Bu ¢alismanin amaci, ¢aligma sermayesi yoneti-
minde 6nemli bir ara¢ olarak kullanilabilecek
nakit doniigiim siiresinin klasik olarak hesaplan-
masinda ihmal edilen yonlere dikkat cekmek ve
ihmal edilen yonlerin ihmal edilmeksizin hesap-
lamanin nasil yapilacagina dair bir yontem oner-
mek oldugu i¢in, ¢alismanin ilgili boliimlerinde
gerekli aciklamalar ve karsilagtirmalar yapilarak
hesaplama sonuglari degerlendirilmistir. Bu ge-
rekgelerle, onerilen yonteme iligkin hesaplama
sonuclarini bu baglik altinda tekrar etmenin ge-
reksiz olacagi diistiniilmiistiir.

Ancak, genel anlamda asagidaki degerlendirmeler
yapilabilir:

Agirliklt ve kapsamli nakit doniisiim siiresinin
hesaplanmasi; her bir bilesenin gerektirdigi har-
camanin (parasal biiyiikliigiin) satiglarin bir yiiz-
desi olarak agirliklandirilmasini gerektirmektedir.
Klasik hesaplamada bir agirliklandirma yapil-
madig i¢in her bir bilesenin gerektirdigi harcama
veya parasal biiyiikliik ihmal edilmekte, dolayistyla
da gercekei bir hesaplama yapilamamaktadir.

Yine, klasik NDS hesaplamasinda, dogrudan
dogruya iiretim ve satis faaliyetleriyle baglantili
olduklar1 halde, alinan ve verilen siparis avanslari
hesaplamaya dahil edilmeyerek dar kapsamda
bir hesaplamanin yapilmasi, ticari faaliyetin ge-
rektirdigi finansman yiikiiniin gercek¢i sekilde
hesaplanmasini engellemektedir. Alinan ve verilen
siparis avanslarmin hesaplamaya dahil edilmesiyle
daha kapsayici ve daha gergekei bir hesaplama
yapilabilir.

Agirlikli ve kapsamli nakit doniisiim siiresini
hesaplayarak, isletmelerin calisma sermayesi yo-
netiminde daha etkili kararlarin alinmasina destek
olunabilir.

Hesaplamanin, hammadde maliyetleri, yart mamiil
maliyetleri ve bu bilesenlerin iiretim siirecinde
islenmesi icin katlanilan maliyetleri bilinmesini
gerektiriyor olmasi; sirket digindakilerin, 6nerilen
yontemi kullanarak hesaplama yapmalarin ola-
naksizlastirabilir.

Bu calismanin amaci, varsayimsal bir 6rnek iize-
rinden Onerilen hesaplama yontemi ile ilgili
teorik cervenin ortaya konulmasidir. Onerilen
yontemin ilgi gdormesi halinde gercek sirket ve-
rilerinin kullanildig1 ¢calismalara konu olmast ve
somut igletme verileri tizerinden yapilacak analizler
ile gelistirilmesi de miimkiindiir.

1 Matematiksel olarak siire 174,11 giin olsa da, 174 giiniin agilmasi olmast durumunda, siireyi bir giin ekleyerek; 175 giin

olarak degerlendirmek daha uygun olacaktir.

12
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1. GIRIS

ar amac1 giiden igletmeler, topluma dog-

B rudan ya da dolayl olarak pek c¢ok
fayda saglamaktadirlar. Mal ve hizmet-

lerin tiretimi ve ticareti, caligabilir niifusa is ola-
naklar1 sunulmasi ve sosyal giivence saglanmasi,
vergi ddeyerek devletin biitge gelirlerinin artmasina
yardimci olunmast vb. so6z konusu faydalara
ornek olarak gosterilebilir. Nihai amaclar1 kar
etmek ve karlilig1 siirdiiriilebilir kilmak olan pek
cok isletmenin, biiytikliiklerini ve ig hacimlerini
artirarak hatta cokuluslu sirketlere doniiserek
kiiresel Olgekte faaliyette bulunduklari goriil-
mektedir. Isletmelerin bu faaliyetleri sonucunda
insan yasamini ve dogal ¢evreyi tehdit edebilecek
boyutlarda bir dizi olumsuz etkinin acgiga cik-
masina sebep olduklar1 da bilinmektedir. Bu du-
rumun en carpict ve giincel 6rneklerinden biri
olarak, Ingiliz petrol sirketi British Petroleum
(BP)’un okyanus yiizeyinin 1 500 metre derinli-
ginden ham petrol ¢ikaran “Deepwater Horizon”
isimli petrol platformunda 20. 04. 2010 tarihinde

yasanan patlama ve platformun batmasi sonucu
baslayan ham petrol sizintis1 verilebilir. Sizinti
85 giin siirmiis ve tarihin en biiyiik ¢evre fela-
ketlerinden birisi olarak kayitlara ge¢mistir. Bu
sizintida yaklasik 4 000 000 varil ham petrol ok-
yanus sularina karigmis, Meksika Korfezi’nin
neredeyse tamamu kirlilikten olumsuz etkilenmis,
milyonlarca deniz canlis1 yok olurken sizintinin
uzun vadeli olumsuz etkilerinin ise heniiz bili-
nemedigi agiklanmistir (Hoffman ve Jennings,
2010).

Isletme faaliyetlerinden dogrudan ya da dolayl
olarak etkilenen ¢ikar gruplari, dogal cevreye ve
insan hayatina zararl faaliyetlerin sinirlandirilmasi
yoniinde baski yapan ve talepleri goz ardi edile-
meyecek bir gli¢ unsuru olarak agiga ¢ikmaktadir.
Kurumsal sosyal sorumluluk kavraminin bu gii¢
unsurunun dengelenmesi ya da ikna edilmesi
amactyla gelistirildigi sdylenebilmektedir (Ayhan,
2009; Fleming ve Jones, 2013). Isletmelerin
sosyal sorumluluk uygulamalarinin, sebep ol-
duklar1 olumsuz cevresel ve sosyal etkilerin

16




Muhasebe ve Denetime BAKIS - 2017

(51) : 15-40

telafisi yoniinde bir gereklilik oldugu, boylece
toplumsal ¢evreleriyle birlikte kendilerini de siir-
diiriilebilir kildiklar1 ifade edilmektedir (Giirol
ve digerleri, 2010:141).

Cikar gruplarinin isletme faaliyetleri tizerindeki
dolayli kontrolii, seffaf ve hesap verebilir bir
yonetim vurgusunun yapilmasina sebep olmustur.
Bu anlayisa sahip isletme yonetimlerinin gilivenilir
finansal tablolar hazirlamalar1 ve sunmalari bek-
lenecektir. Bununla birlikte isletme yoneticileri,
toplumsal algiy1 isletmeleri ve kendileri lehine
degistirerek piyasadaki giivenilirliklerini siirdiir-
mek, prim almak, kolaylikla kredi temin etmek,
vergi avantaji saglamak, hisse senetlerinin piyasa
degerini yiikseltmek, yeni is imkanlar1 elde
etmek, karlilig siirdiirmek vb. amaclarla kazang
yonetimi olarak bilinen muhasebe manipiilas-
yonlaria bagvurabilmektedir (Mulford ve Co-
miskey, 2002:61).

Isletmeler kurumsal sosyal sorumlulugu, seffaf
ve hesap verebilir yonetim anlayislarinin bir di-
savurumu olarak gostermektedir. Dolayisiyla ku-
rumsal sosyal sorumlulugun bir yansimast da
topluma giivenilir finansal tablolar hazirlamak
ve sunmak olmalidir. O halde kazang yonetimi
uygulamalariyla finansal tablo bilgilerinin ma-
nipiile edilmesinin, kurumsal sosyal sorumluluk
anlayisinin gelistirilmesiyle belirli bir diizeyde
engellenmesi beklenebilir. Zira kurumsal sosyal
sorumlulugun, kazang¢ yonetimini kisitlayabilen
bir unsur olmasi, cikar gruplarina sunulan mu-
hasebe bilgilerinin kalitesinin de artacagi anlamina
gelebilecektir.

Kurumsal sosyal sorumluluk ve kazang¢ yonetimi
uygulamalarinin isletmelerin finansal perfor-
manslartyla 6nemli bir etkilesim i¢inde oldugu
goriilmektedir. Kurumsal sosyal sorumluluk uy-
gulamalar1 sonucu toplum nezdinde elde edilen
olumlu imajin isletmelere kar artis1 olarak geri
donmesi beklenebilmektedir. Bununla birlikte
kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarinin be-

lirli bir maliyeti oldugundan bu uygulamalarin
finansal performansi yiiksek ve karli igletmelerde
gozlenmesi de olagandir. Muhasebe bilgi kalitesini
diisliren kazan¢ yonetimi uygulamalar1 sonucu
sozgelimi vergi avantaji elde etmek istendigi
donemlerde finansal performansin diistiigii, hisse
senetlerinin piyasa degerinin yiikseltilmek istendigi
donemlerde ise finansal performansin arttig1 go-
riilmektedir. Bu diisiincelere dayali olarak hazir-
lanan calisma, “Isletmelerde muhasebe bilgi ka-
litesi acisindan kurumsal sosyal sorumluluk uy-
gulamalari, kazang yonetimi ve finansal perfor-
mans arasinda nasil bir iliski vardir?” sorusuna
yamt aramaktadir. Ilgili literatiir incelendiginde
onceki ¢alismalarin kurumsal sosyal sorumluluk
ve kazang yonetimi arasindaki iliskiye, kurumsal
sosyal sorumluluk ve finansal performans ara-
sindaki iligkiye ya da kazang yonetimi ve finansal
performans arasindaki iligskiye odaklandiklari
goriilmektedir. Bu ¢alisma ise igletmelerde mu-
hasebe bilgi kalitesi agisindan kurumsal sosyal
sorumluluk, kazan¢ yonetimi ve finansal perfor-
mans arasinda biitlinsel bir iligki kurarak ilgili
literatiire katki saglamay1 hedeflemektedir. S6z
konusu hedef ¢ercevesinde, ¢calismada ilk olarak
konuyla ilgili 6nceki caligmalar kisaca aciklanacak,
daha sonra ise sirasiyla hipotezler ve yapilan
arastirma iizerinde durulacaktir.

2. LITERATUR TARAMASI

Calismanin bu boliimiinde kazang yonetimi ile
kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalar1 ve fi-
nansal performans arasindaki iliskinin kurula-
bilmesine imkén taniyacak bazi caligmalara atif
yapilmis ve bu ¢alismalardan yola cikilarak hi-
potezler gelistirilmistir. Bu dogrultuda asagida
konuyla ilgili literatiir taramasi yer almaktadir.

Liu ve Lu (2007), yiliksek kurumsal yonetim se-
viyesine sahip isletmelerde diisiik diizeyde kazang
yonetimi tespit ederek soz konusu degiskenler
arasinda negatif bir iligski oldugu sonucunu ortaya
koymuslardir. Mackey ve digerleri (2007), islet-
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melerin sosyal uygulamalarinin yatirimeilarin il-
gisini ¢ektigi ve onlarin beklentilerini karsiladigi
oOlciide finansal performansa yansiyacagini ileri
stirmektedir. Aksi takdirde bu tiir uygulamalarin
ek bir maliyet unsuru oldugu da g6z oniine alin-
diginda finansal performansin olumsuz yonde
etkilenebilecegi belirtilmektedir. Mahoney ve
digerleri (2008), kurumsal sosyal performans ile
finansal performans arasinda pozitif bir iligki
saptarken Blodgett ve digerleri (2014) kurumsal
sosyal sorumluluk uygulamalarinin finansal per-
formansla birlikte isletme degerini de artirdigini
tespit etmislerdir.

Prior ve digerleri’ne gore (2008), isletme yone-
ticileri, kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalari
yoluyla ¢ikar gruplarinin isletme hakkindaki go-
riislerini olumlu yonde etkileyerek kendilerine
kazang yonetimi i¢in alan agmaktadir. Dolayisiyla
kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalar1 kazang
yonetimi icin bir ara¢ olup s6z konusu uygula-
malarin kazang yonetimiyle dogru orantili olarak
degismesi beklenmektedir. Aragtirmacilar kazang
yonetiminin kurumsal sosyal sorumlulugu pozitif
yonde etkiledigini tespit etmiglerdir. Kurumsal
sosyal sorumluluk uygulamalar1 ve kazang yo-
netiminin ise finansal performansi negatif yonde
etkiledigi goriilmiistiir. Beaudoin (2008) islet-
melerde kurumsal sosyal sorumluluk uygulama-
larinin seffaflig1 artirarak temsil sorununu azalttigi
dolayistyla kazang yonetimini diisiirdiigli sonucuna
ulagsmustir. Temsil sorununu ile kazang yonetimi
arasindaki iligkiyi esas alan baz1 ¢aligmalar is-
letmelerin sahiplik yapilarinin bu iliskide belirleyici
oldugunu 6ne siirmektedir. Jara ve Lopez (2011),
ozellikle aile isletmelerinde sermayenin biiyiik
kisminin ayni aileden bir ya da birka¢ ortagin
elinde toplanmasinin kazang yonetimini azaltmakta
oldugunu 6ne siirmektedirler. Benzer bir bicimde
Reyna (2012) isletme sermayesinin az sayida
ortagin sahipliginde bulunmasinin kazang yone-
timini azaltabilecegini iddia etmektedir.

Kazang yonetimini etkileyen 6nemli unsurlardan

biri de denetim kalitesi ve buna bagl olarak de-
netim zorlugudur. Denetlenen igletmelerin finansal
tablolariyla ilgili en uygun goriisiin sunulmasi
ve bu goriisiin ¢esitli kanit ve objektif yargilarla
desteklenmesi anlamina gelen denetim kalitesinin
yiiksek olmasi finansal tablo hazirlama siirecinde
isletmelerin daha muhafazakar davranmalarina
neden olmaktadir. Denetim kalitesi ne kadar
yiiksekse igletme yoneticilerinin hata, hile ve
usulsiizliiklerinin belirlenmesi o 6l¢tide miimkiin
olacak dolayistyla kazang yonetimi uygulamalari
sinirlandirilabilecektir (Memis ve Cetenak,
2012:214). Ancak denetim siireci zorlastik¢a de-
netim kalitesinin diigsecegi aciktir. Nitekim Ca-
ramanis ve Lenox (2008), denetim siiresi azaldik¢a
kazang yonetimi uygulamalarinin artti§1 sonucuna
ulagsmustir. Karacaer ve Ozek (2010) denetim
zorlugunu, denetimi riskli ve uzun siiren stoklar
ile ticari alacaklar kalemlerinin toplam varliklar
icindeki payinda gozlenen degisikligi esas alarak
belirlemiglerdir. Arastirmacilar denetim siiresi
ile kazang yonetimi arasindaki negatif iligkiden
yola ¢ikarak denetim zorlugu ile de negatif bir
iligki bekledikleri calismalarinda bulgu olarak
stoklar ve ticari alacak tutarinda gozlenen artiglarin
kazan¢ yoOnetimini de artirdig1 sonucuna ulag-
miglardir.

Chih ve digerleri (2008), kurumsal sosyal so-
rumluluk uygulamalar arttikga karr azaltmaya
yonelik kazan¢ yonetiminin diistiigii, ancak kar1
artirmaya yonelik kazan¢ yonetiminin yiikseldigi
sonucuna ulasmislardir. Gargouri ve digerleri
(2010) cevre ve caligan esasli kurumsal sosyal
performans ile kazang yonetimi arasinda pozitif
bir iligki tespit etmislerdir. Bu durum, calisan
esaslt ve ozellikle cevreye yonelik ek uygula-
malarin yiiksek maliyet icermesi sebebiyle finansal
performansi diisiirdiigii, bunu gizlemek icin de
kar lizerinde degisiklik yapilabilecegi seklinde
yorumlanmaktadir. Yip ve digerleri (2011), ku-
rumsal sosyal sorumluluk raporlamalari ile kazang
yoOnetimi arasinda anlaml bir iligki tespit etmis-
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lerdir. Khajavi ve Bayazidi (2011), hisse senetleri
menkul kiymet borsalarinda islem goren halka
acik igletmeler {izerinde yaptiklar1 arastirma so-
nucunda; kurumsal sosyal sorumluluk ile kazang
yonetimi arasinda negatif bir iliski, kazang yo-
netimi ile finansal performans arasinda ise pozitif
bir iligski oldugunu tespit etmislerdir.

Rahmawati ve Dianita (2011), kazang yonetimi
ile kurumsal sosyal sorumluluk arasinda bir iligki
tespit edememistir. Bununla birlikte ¢alismada
kurumsal sosyal sorumlulugun kazang yonetimi
ile birlikte finansal performans iizerinde negatif
etkisinin oldugu tespit edilmistir. Kim ve digerleri
(2012), kurumsal sosyal raporlama calismalarinin
diizeyi ile kazang yonetimi arasinda negatif yonlii
bir iligki saptamiglardir. Scholtens ve Kang
(2012), kurumsal sosyal sorumluluk ile kazang
yonetimi arasinda negatif bir iliski oldugunu
dogrulamislardir. Bozzolan ve digerleri (2015),
kurumsal sosyal sorumluluk uygulama diizeyi
ile kazang yonetimi stratejilerinin kullanimi ara-
sinda negatif bir iliskinin oldugunu belirtmislerdir.
Gras-Gil ve digerleri (2016), kurumsal sosyal
sorumlulugun isletmelerde kurumsal karar verme
siirecini etik ve moral agidan etkiledigini, isletme
itibarmi artirdigini ve dolayisiyla kazang yonetimi
tizerinde negatif bir etkisi oldugunu ifade etmis-
lerdir.

Becchetti ve digerleri (2012), kurumsal sosyal
sorumluluk raporlamalarinin hisse senedi sahip-
lerine ihtiya¢ duyduklar ek bilgileri sunarak fi-
nansal tablolar1 tamamladigini dolayisiyla daha
seffaf muhasebe uygulamalarina yol actigini be-
lirlemiglerdir. Ek olarak Oikonomou ve digerleri
(2014) caligmalarinda kurumsal sosyal sorumluluk
uygulamalarmin isletmelerde bor¢lanma siirecini
kisalttigini ve bor¢ bulma kolayligini artirdigini
belirlemiglerdir. McDermott (2012), muhasebe
bilgilerinin kalitesi ile kurumsal sosyal sorumluluk
arasindaki iliskiyi incelemistir. Calismada, ku-
rumsal sosyal sorumluluk yatirimlarinin igletme
yoneticileri tarafindan sahsi kazang elde etmek

icin de kullanilabilecegini 6ne siirmekte olup bu
durumun finansal raporlama kalitesi ile ilgili ol-
dugu iddia edilmektedir. Arastirma sonucu finansal
raporlama kalitesinin yiiksek oldugu isletmelerde
bu sorunun azaldig1 bulgusuna ulasilmistir. Zira
bu igletmelerde cikar gruplarina sunulan muhasebe
bilgileri gercege daha fazla yansitabilir bir du-
rumda olup ¢ikar gruplarinin dolayli kontroliine
imkan saglamaktadir. Bu gibi isletmelerde ku-
rumsal sosyal sorumluluk yatirimlarinin daha
etkin bir bicimde kullanildigi, bu durumun ise
isletmelerin gelecek finansal performanslari
olumlu yonde etkiledigi belirtilmektedir. Ajina
ve digerleri (2016), kazan¢ yonetimi uygulama-
larina bagvuran isletmelerin yillik raporlarinin
okunabilirlik diizeyini daha karmagik hale getirme
egiliminde oldugunu one siirmiislerdir. S6z
konusu durumun muhasebe bilgi kalitesini azaltan
bir etki olusturdugu aciktir. Tendeloo ve Vans-
traelen’ (2005), UFRS uygulamalarinin kazang
yonetimine etkisini incelenmislerdir. Seffaflik,
aciklik, karsilastirilabilirlik, hesap verilebilirlik
gibi kavramlar 1s1¢inda olusturulan UFRS’nin
temel amaci finansal raporlama kalitesinin ve
kullanilabilirliginin artirilmas: olduguna goére
kazang yonetiminin bu raporlamalardan olumsuz
etkilenmesi beklenmektedir. Caligmada, UFRS
uygulamalarinin kazang yonetiminin diisiiriilmesi
yoniinde bir etki olusturamadigi belirtilmistir.

Gengoglu ve Ertan (2012), sahiplik yogunlas-
masinin finansal tablo bilgilerini 6zel amaglar
ugruna degistirilebilme durumunu kolaylastirdigini
dolayisiyla muhasebe bilgi kalitesini diisiirdiigiinii
belirtmislerdir. Calismada sahiplik yogunlagmasi
goriilen isletmelerde bor¢lanma oraninin da arttigi
bu durumun da finansal riski artirarak muhasebe
bilgi kalitesini diisiirdiigii iddia olunmaktadur.
Jaggi ve digerleri (2009) isletme kontroliiniin
belirli aile liyelerinden olugmus ortaklarin elinde
olmasi durumunda bu tiir ortaklik yapilarinin ¢i-
karlari isletmenin cikarlari ile birebir ortiismekte
oldugundan kazanglarin manipiile edilmesi ihti-
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malinin ¢ok azalacagini ileri siirmiislerdir. Memis
ve Cetenak, (2012), isletme sermayesinin dnemli
bir kisminin belirli ortaklarin elinde toplanmasinin
bu ortaklarin yonetim iizerindeki agirligint arti-
racagini, dolayisiyla kazang yonetiminin varligina
ve boyutlarina etki edecegini belirtmislerdir.
Wang (2014) kurumsal ortaklarin kontrolleri so-
nucu kart yiiksek gostermeye yonelik kazang
yonetiminin azaldigim ifade etmistir. Bununla
birlikte aym arastirmada bu sahiplik yapisinin
kar1 diisiik gostermeye yonelik kazang yonetimini
artirdigi da tespit edilmistir. Kurumsal ortaklarin
isletme sermayesindeki paylarmin boyle bir etkisi
olmasinin igletmelere daha az vergi 6demek gibi
cesitli yararlar saglayacagi agiktir.

3. HIPOTEZLERIN GELISTIRILMESI

Calismanin bir 6nceki kisminda incelenen lite-
ratiirden yola ¢ikilarak kurumsal sosyal sorumluluk
uygulamalarinin, ¢ikar gruplaria sagladigi ek
bilgiler yoluyla igletme faaliyetleri hakkinda bu
gruplarin daha fazla bilgi edinmeleri ve igletmeden
beklentilerinin ne oranda karsilandigini belirle-
meleri i¢in 6nemli oldugu soylenebilir. Cikar
gruplarmin igletme hakkinda olumlu yargi sahibi
olmalar1 amaciyla yapilan kurumsal sosyal so-
rumluluk uygulamalar1 bu gruplarin isletme faa-
liyetleri iizerindeki dolayli kontrollerini artirabi-
lecektir. Finansal tablolarda sunulan muhasebe
bilgilerinin daha gergek¢i ve seffaf sunumuna
sebep olabilecek bu kontroller sonucu isletmelerin
muhasebe manipiilasyonlarindan kacinacaklari
varsayilabilir. Bu manipiilasyonlar i¢inde en
onemlilerinden biri ilgili ¢alismalarda sik¢a yer
verilen kazanc¢ yonetimidir. Kurumsal sosyal
sorumluluk ile kazan¢ yonetimi arasinda negatif
iligki oldugu varsayimi altinda (Beaudoin, 2008:
65-68; Chih ve digerleri, 2008:191-195; Yip ve
digerleri, 2011:24-30; Khajavi ve Bayazidi, 2011;
Hong ve Andersen, 2011: 466-468; Kim ve di-
gerleri, 2012:777; Scholtens ve Kang, 2012,
Bozzolan ve digerleri, 2015; Gras-Gil ve digerleri,
2016) calismanin ilk hipotezi su sekildedir:

Hy: “Kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalar
arttikca kazang yonetimi uygulamalari azalir.”

Denetim cabasinin kazan¢ yonetimi lizerinde
etkili oldugunu (Caramanis ve Lenox, 2008:124-
126), isletmelerin toplam varliklart i¢inde stoklar
ve ticari alacaklar hesap grubundaki hesaplarin
tutarlarinin oranlarindaki artisin denetim cabasi
gerektiren ve denetim siirecini zorlastiran bir
etki olusturdugunu, bunun ise kazang yonetimiyle
iligkilendirilebilecegini gdstermektedir (Karacaer
ve Ozek, 2010: 67). Stoklar ve ticari alacaklar
hesap grubundaki artisin denetim siiresini uzatmasi
ve siireci zorlagtirmas: kazang yoOnetimi igin
ortam hazirlayabilecektir. Buna gére caligmanin
ikinci hipotezi su sekilde gelistirilmistir:

Hy. “Denetim zorlugu arttikca kazang yonetimi
uygulamalart artar.”

Caligsmalar kazang yonetimi ile finansal performans
arasinda bir iliski 6ngérmektedir (Prior ve digerleri,
2008; Karacaer ve Ozek, 2010; Khajavi ve Ba-
yazidi, 2011; Rahmawati ve Dianita, 2011:1037-
1038). Kazang yonetimi uygulamalari muhasebe
manipiilasyonu olarak igletmelerin piyasa de-
gerlerini artirmak gibi amagclara da doniik ola-
bilmektedir. Bu durumda kazan¢ yonetimi ile
elde edilmis finansal getirilerin siirdiiriilebilir
kilinmasi i¢in finansal performansin yiiksek gos-
terilmesi gerekecektir. Yiiksek finansal perfor-
mansin ise beraberinde yeni kazan¢ yonetimi
uygulamalarin getirecegi varsayilabilir. Bu bag-
lamda ¢alismanin iiciincii hipotezi su sekilde ge-
listirilmistir:

Hj3. “Finansal performans arttikca kazang yo-
netimi uygulamalart artar.”

Literatiirde, genel bir yaklasim olarak kurumsal
sosyal sorumluluk uygulamalari ile finansal per-
formans arasinda pozitif ya da negatif yonlii bir
iligki oldugu goriilmektedir (Mackey ve digerleri,
2007:827-830; Mahoney ve digerleri, 2008:122-
123; Prior ve digerleri, 2008:167-171; Gargouri
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ve digerleri, 2010:329; Hong ve Andersen,
2011:466-468; Blodgett ve digerleri, 2014:112-
113). Bu caligmalarda 6ngoriilen iliski genellikle
pozitif olmakla birlikte sosyal sorumluluk har-
camalarinin ek maliyet unsuru olmasi ve etkilerinin
uzun siire sonra goriilmesi nedeniyle finansal
performansi negatif yonde etkileyebilecegi de
belirtilmektedir. Bununla birlikte kurumsal sosyal
sorumluluk uygulamalarinin yapilabildigi ve siir-
diiriilebilir oldugu isletmeler genellikle finansal
performansi yiiksek isletmelerdir. Isletmelerin
cikar gruplarim etkileyerek finansal performans
artigini siirekli kilmak icin kurumsal sosyal so-
rumluluk harcamalar1 yapmalart dogaldir. Bu
yaklagimla calismada kullanilan son hipotez su
sekildedir:

Hy: “Finansal performans arttikca kurumsal
sosyal sorumluluk uygulamalart artar.”

S6z konusu hipotezlerin test edilebilmesi i¢in
calismanin takip eden boliimiinde bir arastirma
yapilmistir.

4. ARASTIRMA

Calismanin bu kisminda arastirmanin drneklemi,
kullanilan degiskenler ve bu degiskenlerin he-
saplanmasi, elde edilen veri setinin panel veri
analizi yardimiyla incelenmesi, aragtirmanin bul-
gular1 ve bu bulgularin yorumlanmas: yer al-
maktadir.

4.1. Arastirmanmin Orneklemi

Kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalar1 kisa
siireli olmaktan ziyade bir siireci kapsayan uy-
gulamalar olup, sonuglarmin genellikle takip
eden donemlerde gecikmeli olarak ortaya ¢iktig1
goriilmektedir. Kazang yonetimi icin de bilgi
degisiklikleri itibariyle ileride etkilerinin hisse-
dilmeye devam edilecegi soylenebilir. Her iki
degisken hakkinda daha tutarli yorumlar yapa-
bilmek i¢in bu degiskenler belirli bir zaman ara-
liginda incelemeye tabi tutulmalidir. Bu amacla

arastirmada verilerinin elde edilmeye baslandig1
ilk gozlem yili 2005 olarak belirlenmistir. Zira
bu yildan itibaren BIST’e kayith halka agik
anonim sirketler finansal tablolarim TMS-TFRS ye
uyumlu olarak raporlamaya bagladiklarindan fi-
nansal bilgilerin karsilastirilabilir olmasi agisindan
bu y1l veri toplanmasi icin baglangi¢ yili olarak
almmuistir. 2012 yili ise arastirmanin gergekles-
tirildigi siire zarfinda verilerin tam olarak elde
edilebildigi son gézlem yihidir.

BIST-Sinai Endeksi’nde 2005-2012 yillar1 arasinda
diizenli olarak faaliyet siirdiirmiis isletmelere ait
faaliyet raporlari, kurumsal yonetim uyum ra-
porlart, sosyal sorumluluk raporlari, finansal
tablolar ve finansal degerler goz 6niine alindiginda
toplam 81 isletmeye ait kesintisiz veriye ulagila-
bilmis olup, bu veriler aragtirmanin 6rneklemini
teskil etmistir. Bu durumda her isletme igin 8
yulik veri toplanarak 81 isletmeye ait toplam
648 gozlem grubunda elde edilen 14 904 birim
veri aragtirmanin veri setini olusturmaktadir.

4.2. Arastirmada Kullanilan Degiskenler

Calismanin bu kisminda sirastyla kazang yonetimi,
kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalar1, denetim
zorlugu, finansal performans gostergeleri ve
kontrol degiskenler olarak kullanilacak olan sa-
hiplik yogunlagmasi ile kaldirag oran1 degisken-
lerinin nasil hesaplandigina iligkin bilgiler yer
almaktadir.

4.2.1. Kazan¢ Yonetimi Degiskeninin Hesap-
lanmasi

Kazang yonetimi hesaplamalar1 tahakkuk tah-
minleri baglaminda degerlendirilmektedir. Liu
ve Lu (2007) tahakkuk tahminini esas faaliyet
nakit akist ile iligkilendirerek daha gercekg¢i so-
nuglara ulagilabilecegini 6ne siirmiislerdir. Bu
calismada toplam tahakkuklarin tespitinde giin-
celligini koruyan bir goriis olan Liu ve Lu
(2007)’nun toplam tahakkuk hesaplamasi be-
nimsenmigtir. Buna goére toplam tahakkuklar
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agsagida formiilii verilen 1 nr.l1 esitlik yardimiyla
hesaplanmaktadir:

TT; = (NK¢ - EFNNAy)/ TV, (1)

(TT, :t ythindaki toplam tahakkuklar, NK; : t yi-
lindaki net kar, EFNNA,: t ytlindaki esas faali-
yetlerden elde edilen net nakit akigi, TV, : t yi-
lindaki toplam varlik tutari)

Kazang yonetiminin tespitinde istege baglh ta-
hakkuklar esas alinmaktadir (Jones,1991; Dechow
ve digerleri, 1995; Hribar ve Collins, 2002; Liu
ve Lu, 2007). Istege bagh tahakkuklarin tespiti
icin Dechow ve digerleri (1995) tarafindan bir
regresyon esitligi olarak gelistirilen Diizeltilmis
Jones Modeli kullanilmaktadir. Bu modelde 6nce
toplam tahakkuklar (TT) belirlenmekte, sonra
istege bagl olmayan tahakkuklar (IBOT) he-
saplanmakta, ardindan elde edilen sonug toplam
tahakkuklardan c¢ikarilarak istege bagh tahakkuklar
elde edilmektedir. Modele iligskin regresyon den-
klemi 2 nr.h esitlik yardimiyla asagida sunul-
mustur:

IBOT=py+ B1(1/TV. 1)+ Bo((ANS-ATA)/ TV,
D+B3(BMDV/ TV,_j)+e )

Toplam tahakkuklardan istege bagl olmayan ta-
hakkuklarin ¢ikarilmasi yoluyla i isletmesi icin ¢
yilindaki istege bagl tahakkuklar hesaplanmak-
tadir. Bunun i¢in 3 nr.l1 esitlikte goriildiigii gibi
modelin tahmin hatalar1 yani artik degerler (ei,t)
kullanilmaktadir (Yasar, 2011:187; Memis ve
Cetenak, 2012:218):

iBTi,tz ei,t=(TTt/TVt-1) - ﬁ0+ ﬁl(l/TVt_1)+
B2((ANS-ATA)/ TV )+ B3(BMDV/ TV 1)
3)

(I'BT-,t 2 i igletmesi icin t yilindaki istege bagl
tahakkuklar, el isletmesi icin t yilindaki den-
klemin tahmin hatalar: (artik degerler), TT; : t
ytlindaki toplam tahakkuklar, TV,_; : bir dnceki
yildaki toplam varliklar, ANS : Net satislardaki

degisim, ATA: Ticari alacaklardaki degisim,
BMDYV: Briit maddi duran varliklar)

Calismanin analizi kapsaminda kazang yonetimi
degiskeninin tespiti icin Diizeltilmis Jones Modeli,
Liu ve Lu (2007) nun giincel yaklagimryla birlikte
esas alinmugtir. Bunun icin oncelikle her bir
isletme icin her gézlem yilinda toplam tahakkuklar
tespit edilmis ardindan yukaridaki regresyon
denklemi her gézlem yili i¢in olusturularak artik
degerler hesaplanmis ve bu yolla istege bagl ta-
hakkuklar belirlenerek kazan¢ yonetimi degis-
kenine ait veriler elde edilmistir.

4.2.2. Kurumsal Sosyal Sorumluluk Degiske-
ninin Hesaplanmasi

Bu calismada kurumsal sosyal sorumlulukla ilgili
literatiirde (Prior ve digerleri, 2008:164; Mahoney
ve digerleri, 2008:108; Hong ve Andersen,
2011:464; Kim ve digerleri, 2012:767; Bechetti
ve digerleri, 2012) yaygin olarak kullanilan
Kinder, Lydenberg ve Domini (KLD) endeksi
esas alinarak kurumsal sosyal sorumluluk uygu-
lamalar1 hesaplanmistir. Bu hesaplama i¢in KLD
endeksi kapsaminda yayinlanan “Kapsamli Sosyal
Derecelendirme Kriterleri-Inclusive Social Rating
Criteria” kullanilmis (KLD,2003), mevcut kriterler
icinden arastirma kapsamindaki isletmelerde goz-
lenebilmesi miimkiin olanlar se¢ilmistir. Kurumsal
sosyal sorumluluk literatiiriine uygun bir bo-
liimlendirme kullamilarak toplumsal faaliyetler,
azinliklara ve sosyo-demografik farkliliklara
sahip gruplara yonelik faaliyetler, calisanlara
yonelik faaliyetler, cevreye yonelik koruyucu ve
gelistirici faaliyetler ile iiriinle ilgili kalite,
saglikli olma, giivenilirlik vb. unsurlara yonelik
faaliyetler alt bagliklar altinda isletmelerin sosyal
sorumluluk agiklamalar1 puanlanmigtir. Puanlama
sonrasl igletmelerin genel sosyal sorumluluk per-
formanslarim1 gostermesi acisindan bir toplam
puan (kurumsal sosyal sorumluluk toplam degeri)
hesaplanmistir. Bu hesaplamada, her alt boyuttaki
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etkinlik puanlar1 toplamindan her alt boyutun
sorun puanlari toplami ¢ikarilmigtir. Ayrica ku-
rumsal sosyal sorumluluk performansi hakkinda
ayrintilt bilgi elde edebilmek igin benzer hesaplama
her alt boyut icin kendi icinde de yapilmugtir.
Puanlama hatalarmin dniine gecebilmek icin de
farkli zaman araliklarinda bu puanlama tekrar-
lanmagtir.

4.2.3. Denetim Zorlugu Degiskeninin Hesap-
lanmasi

Denetim zorlugu denetim siiresinin uzunlugu ve
denetim incelemesinin karmasikligi olarak ele
alindigindan denetim siirecini zorlastiran varlik
gruplart esas alinarak hesaplanmaya caligiimak-
tadir. Ticari alacaklar ve stoklar hesap grubunda
izlenen tutarlar, nitelikleri, siireleri, ¢esitlilikleri
ve biiylik boyutlara sahip olmalar1 sebebiyle de-
netim ac¢isindan hata riski icerebilmektedir (Ka-
racaer ve Ozek, 2010:66). Cahismada bu varhiklarm
toplam varliklar i¢indeki orani esas alinarak de-
netim zorlugu, 4 Nr.l1 esitlik yardimiyla hesap-
lanmustir:

(DZi,t i isletmesi icin t yilindaki denetim zor-
lugu, TA;:i isletmesi icin t yilindaki ticari
alacaklar, ST; ; . i isletmesi icin t yilindaki
stoklar, TViy.i isletmesi icin t yilindaki toplam
varliklar)

4.2.4.Finansal Performans Degiskenlerinin
Hesaplanmas

Ilgili literatiirde finansal performans gostergesi
olarak genellikle aktif karliliginin kullanildigi
goriilmektedir (Chih ve digerleri, 2008:188; Prior
ve digerleri, 2008:166; Mahoney ve digerleri,
2008: 110; Karacaer ve Ozek, 2010:66, Rahmawati
ve Dianita, 2011:1039; Yip ve digerleri, 2011:23;
Scholtens ve Kang, 2012). Bununla birlikte fi-
nansal performansin 6lciildiigii calismalarda net
kar marjinin da kullanildig1 goriiliir (Barber ve

Lyon, 1996; Berman ve digerleri, 1999; Vickery
ve digerleri, 2003; Dehning ve digerleri, 2007;
Aydeniz, 2009). Yaygin kullanim1 olan bir bagka
gosterge ise Tobin Q’dur (Welsh, 2003; Fishman
ve digerleri, 2005; Unlii ve digerleri, 2011; Blod-
gett ve digerleri, 2014). Tobin Q degeri, isletmenin
varlik ve kaynak yapisi ile piyasa degerini birlikte
ele alan 6nemli bir gosterge oldugundan arastir-
maya dahil edilmistir. Bu degiskenler 5 ve 6
nr.l1 esitlikler yardimiyla hesaplanmusgtir:

AK; ¢ =NK;¢ / TV ®)

(AK; ; :iisletmesi icin t yilindaki aktif karliligr,
NK;, :i isletmesi icin t yilindaki net kar, TVi;:
i isletmesi icin t yilindaki toplam varliklar)

NKM; ¢= NK; ¢/ NS; ¢ (6)

(NK; ; : i isletmesi icin t yilindaki net kar, NKM; ;:
i igletmesi icin t yilindaki net kar marjt,

NS; ;i isletmesi icin t yilindaki net satislar)

Tobin Q ile ilgili finans literatiiriinde farkli he-
saplama yaklagimlart bulunmaktadir. Bu durum,
hesaplamada kullanilan varliklarin yerine koyma
maliyetinin tespitinde yasanan goriis ayriligindan
kaynaklanmaktadir. Calismada Tobin Q’nun he-
saplanmasinda sundugu pratik yaklasim sebebiyle
1994 yilinda Chung ve Pruitt’in gelistirdigi yon-
teme benzer bir bicimde Canbas ve digerleri
(2004:69), Welsh (2003), Unlii ve digerleri (2011)
tarafindan kullanilan yontem esas alinmistir. Bu
yontem 7 nr.li esitlik yardimiyla gosterilmistir:

(TQ; ;- i isletmesi icin t yilindaki Tobin Q degert,
TBj;:i isletmesi icin t yilindaki toplam borglarin
donem sonu defter degeri, PD; ; : i isletmesi i¢cin
t ythindaki dénem sonu piyasa degeri, TV; ; : i
isletmesi icin t yilindaki toplam varliklar)

4.2.5. Kontrol Degiskenlerin Hesaplanmasi

Kurumsal sosyal sorumluluk, kazan¢ yonetimi
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ve finansal performans iligkisini inceleyen lite-
ratiirde (Liu ve Lu, 2007:896; Prior ve digerleri,
2008:166; Chih ve digerleri, 2008:189, Mahoney
ve digerleri, 2008: 110; Caramanis ve Lenox,
2008:121; Gargouri ve digerleri, 2010:325; Yip
ve digerleri, 2011:23; Scholtens ve Kang, 2012;
Kim ve digerleri, 2012:773) sahiplik yogunlagsmasi
ve igletmenin bor¢luluk durumu degiskenlerinin
genellikle kontrol degisken olarak kullanildigi
goriilmektedir. Ayn1 zamanda sahiplik yogun-
lagmasi ve isletmenin bor¢luluk durumu ile mu-
hasebe bilgi kalitesi arasinda bir iligki oldugu
one siiriilmektedir (Gengoglu ve Ertan, 2012:
17). Bu sebeple s6z konusu degiskenler aragtir-
manin kontrol degiskenleri olarak belirlenmistir.
Sermayenin biiyiik kisminin az sayida hissedar
elinde toplanmasi demek olan sahiplik yogun-
lasmasi degiskeninin elde edilmesi i¢in her
gozlem yilinda her isletmede en biiyiik ii¢ hisse-
darin paylart toplami hesaplanmustir. Isletmenin
bor¢luluk durumunu belirlemek igcinse Kaldirag
Orani kullanilmistir. Bu oran 8 nr.l1 esitlik yar-
dimiyla hesaplanmustir:

KO; =TB; ¢/ TV ¢ (11)

(KO;;:i isletmesi icin t yilindaki kaldirac ora-
nt (toplam bor¢ orani), TBj; :i isletmesi icin t
yilindaki toplam borg¢lar (kisa + uzun vadeli
borglar),TVl-’t : iigletmesi icin t yilindaki top-
lam varliklar)

4.3. Verilerin Analizi

Aragstirma kapsaminda her yil farkli isletmelere
ait veriler ayni basliklar altinda bir araya getirilerek
2005-2012 yillart arasinda her biri 8’er yillik
veri iceren 81 halka acik sanayi sirketine ait veri
gruplari olusturulmus ve boylece her bir degisken
icin 648 gozlem yapilarak toplam 14 904 g6zlem
elde edilmistir. Bir degiskenin ayni yil farkl is-
letmelerdeki degerlerinin ve bir isletmeye ait bir
degiskenin farkli yillardaki degerlerinin bir arada

incelenebilmesi i¢in arastirmada panel veri analizi
kullanilmagtir.

Zaman serisi ve yatay kesit analizlerine gore
sagladig: istiinliikler sebebiyle tercih edilen
panel veri analizi statik ve dinamik olmak iizere
iki modelle gerceklestirilmektedir. Statik (duragan)
model ise tahminciler olarak sabit etkiler ve te-
sadiifi etkiler modellerini kullanan model olarak
ifade edilir (Hayaloglu, 2012:125). Dinamik
model, bagimlh degiskenin gecikmeli degerlerini
aciklayic1 degisken olarak dahil eden model
olarak ifade edilir (Hayaloglu, 2012:125). Ca-
lismanin analiz siiresi gecikmeli degerlerin etki-
lerinin olusumu igin yeterli goriilmediginden
aragtirmada dinamik model kullanilmamugtir.

4.3.1. Arastirmanin Modelleri

Bu calismada, isletmelerde kazang yonetiminin
kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalari, denetim
zorlugu ve finansal performansin etkisi altinda
sekillendigi varsayilmaktadir. Ongdoriilen bu ilis-
kide isletmenin bor¢luluk durumu ve sahiplik
yogunlagmasinin da etkili oldugu ileri siiriilmek-
tedir. Bu baglamda arastirmanin ilk modeli olan
Model I 1 nr’li denklem yardimiyla ifade edil-

mistir:

IBT;; =

O‘t"'BOKTDit"' ﬁlDZit+ ﬁzAKit+ ﬁ3NKMit+ [34
TQj+PsKO;+P6S Yit+uje+ § ()

i=1,...Nt=1,...,T

I nr.i denklemde o4, modelin sabit katsayist,
[30’ Bl, ﬁz’ ﬁ3, |34’ ﬁs’ 66 modelde degi§kenlere
iligkin katsayilar ve ise modelin hata terimidir.
ujt, birimlere ya da birimlerle birlikte zaman
gore olusan degisikliklerin hata teriminin bir bi-
leseni olarak modele dahil edildigini gostermek-
tedir.

Model I'de Istege Bagl Tahakkuklar (IBT), ba-
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gimli degisken olarak alinmistir. Model I’in ba-
Simsiz degiskenleri ise Kurumsal Toplam Deger
(KTD), Denetim Zorlugu (DZ), finansal perfor-
mans gostergeleri olarak Aktif Karlihigi (AK),
Net Kar Marji1 (NKM) ve Tobin Q degeri (7Q) dir.
Kontrol degiskenler olarak Kaldira¢ Orani (KO)
ve Sahiplik Yogunlagsmasi (SY) modele dahil
edilmistir.

Gargouri ve digerleri (2010: 325-326), calisma-
larmda kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarim
alt boyutlarina indirgeyerek ele almislardir. Bu
calismada da kurumsal sosyal sorumluluk ve ka-
zang¢ yonetimi arasindaki iligkinin daha ayrintili
incelenebilmesi amaciyla kurumsal sosyal so-
rumluluk uygulamalari i¢inde 6ne ¢ikan topluma
yonelik uygulamalar alt boyutu kullanilarak arag-
tirma yeniden modellenmistir. Kurumsal sosyal
sorumluluk uygulamalari olarak sadece topluma
yonelik destek uygulamalariin toplam degerinin
(TDT) esas alinmasi suretiyle Model II gelisti-
rilmistir. Bu model 2 nr.i denklem araciligiyla
ifade edilmisgtir:

IBT;¢ = o4+BoTDTj+B1 DZj¢+PrAK;+B3NK
M;+P4TQj+B5KO;¢+PSYjg+uj+ §  (2)

i=1,...Nt=1...,T

Kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarinin
siirdiiriilebilir bicimde gergeklestirildigi isletme-
lerin genellikle finansal performansi yiiksek is-
letmeler olmalari, bunun yaninda isletmelerin
cikar gruplarmi olumlu yonde etkileyerek finansal
performans artigini siirekli kilmak i¢in kurumsal
sosyal sorumluluk harcamalar1 yapabilecekleri
ileri siiriilebilir. Buna dayali olarak finansal per-
formansin kurumsal sosyal sorumluluk uygula-
malarin etkiledigi yoniinde bir varsayim gelis-
tirilmistir. Aragtirmanin bu varsayimini 6lgmek
amactyla Model III gelistirilmistir. Bu model 3
nr.l1 denklem araciligiyla ifade edilmistir:

KTD; ¢
3

O +|30AKi,t +B1NKMi,t +Uji+E

i=1,...Nt=1,...,T

Tablo 1’te modellerde kullanilan degiskenler ve
bu degiskenlerin hangi kaynaklardan elde edil-
dikleri gosterilmistir. Arastirma kapsaminda ve-
rilerin toplanabilmesi icin isletmelere ait bilancolar,
gelir tablolari, nakit akis tablolari, finansal tablo
dipnotlar1, kurumsal yonetim uyum raporlart,
kurumsal sosyal sorumluluk raporlar1 ve faaliyet
raporlari incelenmistir. Finansal tablo ve raporlar
isletme internet sitelerinden ya da Kamuyu Ay-
dinlatma Platformu (KAP) araciligiyla elde edil-
migtir. Piyasa degerlerine iligskin veriler Borsa
Istanbul (BIST) internet sitesinde sunulan islet-
melere iliskin piyasa verilerinden saglanmustir.
Tablo 1’te ayrica modellerde yer alan degiskenler
arasindaki ongoriilen iligkilerin pozitif ya da
negatif olarak yonii hakkinda da bilgi verilmek-
tedir.

Tablo 1’te Kaldira¢ Orani (KO) ve Sahiplik Yo-
gunlasmast (SY) degiskenleri ile Istege Baglh
Tahakkuklar (IBT) arasindaki iliskinin yOniiniin
pozitif ya da negatif ¢ikmasinin beklendigi go-
riilmektedir. Zira ilgili literatiirde iki farki goriis
yer almaktadir. Ornegin bor¢lanma tutarmin art-
masi kreditorlerin isletme iizerindeki kontroliinii
artirarak kazan¢ yonetimini azaltabilecegi gibi
kreditorlere karsi giiclii bir isletme imaji olus-
turmak i¢in kazang yonetimine daha fazla bas-
vurulabilecektir. Benzer bi¢imde isletme sermayesi
az sayida hissedar elinde yogunlastiginda daha
az vergi vermek, oteki hissedarlarin goziinde is-
letme itibarim1 yiiksek tutmak vb. sebeplerle
kazang¢ yonetimine bagvurulabilecegi gibi sahiplik
yogunlagmasinin isletme yoneticileri iizerindeki
kontrolii artirarak kazang yonetimini diisiirebi-
lecegi de ileri siiriilmektedir (Prior ve digerleri,
2008; Jara ve Lopez, 2011; Reyna, 2012; Oiko-
nomou ve digerleri, 2014).
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Tablo 1: Modelde Kullamlan Degiskenler

Degiskenin | Degigkenin Degiskenin Elde Ongériilen iligkinin yona
Sembolii | Agiklamasi Edildi§i Kaynak
IBT Istege Bagl Tahakkuklar Bilango, gelir tablosu ve nakit akig tablosu
KTD Kurumsal Toplam Deger Kurumsal yonetim uyum raporu, kurumsal sosyal
sorumluluk raporu ve faaliyet raporu Negatif
TDT Topluma Destek Toplam Degeri | Kurumsal yonetim uyum raporu, kurumsal sosyal
sorumluluk raporu ve faaliyet raporu Negatif
DZ Denetim Zorlugu Bilango Pozitif
AK Aktif Karlihg Gelir tablosu ve bilango Pozitif
NKM Net Kar Marji Gelir tablosu Pozitif
TQ Tobin Q Degeri Bilanco, BIST piyasa verileri Pozitif
KO Kaldirag Orani Bilango Pozitif ya da Negatif
SY Sahiplik Yogunlagmas Kurumsal yonetim uyum raporlari, finansal tablo
dipnotlari ve faaliyet raporlari Pozitif ya da Negatif

4.3.2. Arastirmanin Bulgular1 ve Bulgularin
Yorumlanmasi

Panel veri analizi ile degiskenler arasinda olusa-
bilecek coklu dogrusal baglant1 sorununun en
aza indirildigi 6ne siiriilmektedir. Ayrica verilerin
normal dagilima uygun olduklar1 da varsayil-
maktadir (Hsiao, 2002; Baltagi, 2005). Arastirmada
panel veri analizi kapsaminda sabit etkiler mo-
delinin mi yoksa tesadiifi etkiler modelinin mi
kullanilacagini belirlemek icin Hausman Testi
yapilmistir. Hausman test sonuglarina gore
p>0.050 sart1 saglandigindan arastirmada en
uygun modelin fesadiifi etkiler modeli oldugu
belirlenmistir. Arastirma kapsaminda 81 islet-
meden elde edilen veriler, 2005-2012 yillar1 ara-

sindaki 8 yillik dsnemde analiz edilmistir. Isletme
sayis1 zaman boyutundan biiyiik oldugu i¢in ve
arastirmanin veri seti i¢cinde kay1p veriler bulun-
dugundan dengesiz panel veri analizi uygulanmus,
bu sebeple panel duraganlik analizi yapilma-
migtir.

Arastirmada kullanilan degiskenlere iliskin or-
talama, standart sapma, minimum ve maksimum
degerlerden olusan tanimlayici istatistikler Tablo
2’te sunulmustur. /BT degiskeni bu gozlem sii-
resince -1.27 ile 1.08 arasinda degerler almigtr.
KTD ve TDT degiskenlerinin igletmelerde sosyal
sorumluluk uygulamalarina bagli olarak pozitif
(1, 0) ve pozitif (28, 16) degerler aldig1 goriil-
mektedir.
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Tablo 2: Tammlayic1 Istatistikler

Degiskenler Gozlem Sayisi Ortalama Standart Sapma Minimum Deger Maksimum Deger
IBT 648 -0.0229 0.1369 -1.2784 1.0863

KTD 648 6.0679 41671 1 28

DT 648 2.6836 2.6025 0 16

DZ 648 0.3643 0.1859 0.0030 1.2455

AK 648 0.0418 0.1182 -0.8308 0.8688
NKM 648 0.1057 1.1671 -0.9941 28.7085

TQ 648 1.3284 0.8021 0.2786 8.8634

KO 648 0.4558 0.2966 0.0133 3.4958

S 648 0.6277 0.1801 0.1272 0.9698

DZ degiskeni, ticari alacaklar ve stoklar hesap
gruplarmin tutarmin toplam varliklar tutari igindeki
degisimine gore 0.003 ile 1.24 arasinda degerler
almakta olup ortalamasi 0.36’dir. AK ve NKM
‘nin isletmelerin zarar ettigi yillarda negatif (-
0.83, -0.99) degerler almakla birlikte gozlem
siiresince ortalama olarak sirasiyla 0.04 ve 0.10
degerlere sahip olduklar1 anlagilmaktadir. 7Q
degiskeni igletmelerin toplam borg¢lari ile piyasa
degerleri arasindaki farka gore ortalama 1.32 ol-
mustur. Gozlem siiresince KO degiskeninin 0.45
ve SY degiskeninin ise 0.62 ortalama degerlere
ulastiklart Tablo 2’ten anlasilmaktadir.

Degiskenlere iligkin korelasyon matrisi Tablo
3’te sunulmaktadir. Tablo 3’te degiskenler arasinda
bir korelasyon sorunu olmadig1 goriilmektedir.

Kurumsal sosyal sorumluluk degiskenleri olan
KTD ve TDT ile IBT arasinda her ikisi icin de
%3 diizeyinde pozitif ve anlamli korelasyon
vardir. DZ, AK ve NKM degiskenleri ile IBT de-
Siskeni arasinda sirasiyla %3, %58, %14’lik
pozitif ve anlamli korelasyon s6z konusudur.
Diger yandan 7Q, KO ve SY degiskenlerinin
IBT degiskeni ile sirastyla -%2, -%14 ve -%9
negatif ve anlamli korelasyon gostermektedir.
Bununla birlikte Tablo 3’te KTD ve TDT degis-
kenleri arasinda %70 diizeyinde korelasyon go-
riilmesi olagandir. Ciinkii 7DT degiskeni KTD’yi
olusturan pargalarin en biiyiigii olup kurumsal
sosyal sorumluluk uygulamalarini alt boyutlariyla
inceleyebilmek amaciyla analize tabi tutulmus-
tur.
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Degiskenler IBT KTD TDT DZ AK NKM TQ KO SY
BT 1
KTD 0.0390 1
(0.4325)
TDT 0.0349 | 0.7080 1
(0.3745) | (0.0000)
Dz 0.0316 | -0.1117 -0.1509 1
(0.4218) | (0.0044) | (0.0001)
AK 0.5876 | 0.1597 0.1828 -0.1478 1
(0.0000) | (0.0000) | (0.0000) | (0.0002)
NKM 0.1463 | 0.0151 0.0047 -0.1278 | 0.1842 1
(0.0002) | (0.7009) | (0.9051) [ (0.0011) | (0.0000)
TQ -0.0259 | -0.0399 -0.0862 | -0.0223 | 0.0565 0.0342 1
(0.5106) | (0.3108) | (0.0282) | (0.5711) | (0.1510) | (0.3649)
KO -0.1475 | -0.0449 -0.0164 0.1598 | -0.4515 | -0.1260 0.2150 1
(0.0002) | (0.2539) | (0.6765) | (0.0000) | (0.0000) | (0.0013) | (0.0000)
SY -0.0926 | -0.0646 | -0.1066 | -0.0293 | 0.0113 | -0.0193 | 0.1510 | 0.0270 1
(0.0184) | (0.1005) | (0.0066) | (0.4561) | (0.7740) | (0.6233) | (0.0001) | (0.4932)

Not: Parantez i¢indeki degerler anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Tablo 4’de Model I'e ait katsayilar ve z istatistigi
degerleri —bu ve diger modellerde tesadiifi etkiler
modeli kullamldigi icin z istatistigi hesaplan-
mustir- goriilmektedir. Tablo 3’te goriilecegi
iizere, IBT ile KTD degiskenleri arasinda negatif
ve istatistiki olarak %1 seviyesinde anlamli bir
iligki s6z konusudur. Elde edilen bu bulgu 6nceki

calismalarda (Beaudoin, 2008: 65-68; Chih ve
digerleri, 2008:191-195; Yip ve digerleri, 2011:
24-30; Khajavi ve Bayazidi, 2011; Kim ve di-
gerleri,2012:777; Scholtens ve Kang, 2012; Hong
ve Andersen, 2011: 466-468) elde edilen sonuclarla

ortiismektedir.
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Tablo 4: Model I’in Analiz Sonuclari

Bagim Degigken: IBT Katsayl Z istatistigi

KTD -0.0023*** -2.14
(0.0011)

DZ 0.0608™** 2.44
(0.0249)

AK 0.8310*** 19.90
(0.0417)

NKM 0.0061* 1.68
(0.0036)

TQ -0.0101* -1.69
(0.0060)

KO 0.0856™** 4.80
(0.0178)

SY -0.0685*** -2.62
(0.0261)

SABIT -0.0430** -1.91
(0.0224)

Tanimlayici Gdstergeler

R?=0.44 F Testi= 453.86 Durbin-Watson=2.0063

GOzlem sayisi=648 Baltagi-Wu=2.2488

F Anlamlilik=0.0000 *Durbin-Watson ve Baltagi-Wu

Isletme sayisi=81 testleri igin esas alinan kritik deger 2°dir.

Donem=2005-2012

Not: *, ** ve *** girastyla % 10, % 5 ve % 1 seviyelerindeki istatistiksel anlamlilik diizeyini, parantez icindeki degerler ise standart
hata degerlerini ifade etmektedir.
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Tablo 4°de goriildiigii iizere, denetim zorlugu ile
istege bagl tahakkuklar arasinda pozitif ve ista-
tistiki olarak %1 seviyesinde anlamli bir iligki
olup bu bulgu kazan¢ yonetimi literatiiriiyle
uyumludur (Caramanis ve Lenox, 2008:124-126,
Karacaer ve Ozek, 2010: 67). Bu sonuca gore
denetim zorlastik¢a kazang yonetimi uygulama-
larinin artmakta oldugu soylenebilir. Finansal
performans gostergeleri olan aktif karlilig1 ve
net kar marj1 degiskenleri ile istege bagli tahak-
kuklar arasinda sirasiyla %1 ve %10 seviyesinde
pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iligki bu-
lunmaktadir. Bu bulgu; Prior ve digerleri (2008),
Karacaer ve Ozek (2010), Khajavi ve Bayazidi
(2011) ve Rahmawati ve Dianita (2011)’nin ca-
lismalarinda elde ettikleri bulgularla ortiismektedir.
Bir diger finansal performans gostergesi olan
Tobin Q ile istege bagh tahakkuklar arasinda ise
negatif ve istatistiki olarak %10 seviyesinde an-
laml bir iligki s6z konusudur.

Model I’e kontrol degiskeni olarak ilave edilen
kaldirag orani ile istege bagli tahakkuklar arasinda
pozitif ve %1, sahiplik yogunlasmasi ile istege
bagli tahakkuklar arasinda negatif ve %1 sevi-
yesinde anlamli bir iliski mevcuttur. Model I’in
sabiti ise negatif ve istatistiki olarak %5 seviye-
sinde anlaml1 olup aciklayicilik giiciinii gdsteren

R? degeri 0.44, Durbin-Watson ve Baltagi-Wu
degerleri ise kritik deger olan 2’nin iizerinde ol-
dugu icin degiskenler arasinda otokorelasyon
sorununun olmadig1 goriilmektedir.

Tablo 5’de Model II’e ait katsayilar ve z istatistigi
degerleri goriilmektedir. Model II'nin de Model
I’le benzer anlamlilik diizeylerinde olusan bul-
gular1 sebebiyle kurumsal sosyal sorumluluk,
kazang yonetimi ve finansal performans iliskisini
inceleyen literatiirle Ortiistii§li goriilmektedir.
Tablo 5°de goriilecegi iizere, istege bagli tahak-
kuklar ile topluma destek toplam degeri arasinda
negatif ve istatistiki olarak %1 seviyesinde
anlamli bir iliski s6z konusudur. Buna gore, top-
luma destek seklinde gerceklesen kurumsal sosyal
sorumluluk uygulamalari arttifinda kazang yo-
netimi azalmaktadir.

Tablo 5’de, denetim zorlugu ile istege bagl ta-
hakkuklar arasinda pozitif ve istatistiki olarak
%1 seviyesinde anlamli bir iligkinin mevcut
oldugu goriilmektedir. AK ve NKM degiskenleri
ile IBT degiskeni arasinda pozitif ve istatistiki
olarak sirastyla %1 ve %10 seviyelerinde anlamli
bir iligski bulunmaktadir. 7Q ile /BT degiskenleri
arasinda ise negatif ve istatistiki olarak %35 sevi-
yesinde anlamlt bir iligki s6z konusudur.
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Tablo 5: Model II’'nin Analiz Sonuclari

Bagjimli Degisken: IBT Katsay! Z istatistigi

TDT -0.0048*** -2.67
(0.0018)

DZ 0.0572*** 2.30
(0.0249)

AK 0.8379*** 19.95
(0.0420)

NKM 0.0060* 1.65
(0.0036)

TQ -0.0113** -1.89
(0.0060)

KO 0.0884*** 4.95
(0.0178)

SY -0.0721*** -2.77
(0.0260)

SABIT -0.0410** -1.87
(0.0219)

Tanimlayici Gostergeler

R?=0.44 F Testi= 457.54 Durbin-Watson=2.0060

GOzlem sayisi=648 Baltagi-Wu=2.2486

F Anlamhlik=0.0000 *Durbin-Watson ve Baltagi-Wu

Isletme sayisi=81 testleri igin esas alinan kritik deger 2°dir.

Donem=2005-2012

Not: *, ** ve *** girastyla % 10, % 5 ve % 1 seviyelerindeki istatistiksel anlamlilik diizeyini, parantez i¢indeki degerler ise standart

hata degerlerini ifade etmektedir.

Model II'nin kontrol degiskenleri olan KO ile
IBT arasinda pozitif ve %1, SY ile IBT arasinda
negatif ve %1 oraninda bir iliski oldugu goriil-
mektedir. Model II’nin sabiti negatif ve istatistiki
olarak %35 seviyesinde anlamli olup agiklayicilik
giiciinii gosteren R? degeri 0.44’diir. Durbin-

Watson ve Baltagi-Wu degerleri, kritik deger

olan 2’nin iizerinde oldugu icin degiskenler ara-
sinda otokorelasyon sorununun olmadig1 gortil-
mektedir.

Tablo 6’de finansal performans ve kazang yonetimi
iliskisini ol¢gmek icin olusturulan Model IIT’lin
analiz sonuglari yer almaktadir. Burada goriildiigii
lizere, AK ve NKM degiskenleri pozitif fakat an-
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lamsiz tespit edilmistir. Baska bir deyisle, AK ve
NKM ile ifade edilen finansal performans ve
KTD arasinda anlamli bir iligki s6z konusu
degildir.

Tablo 6: Model III’iin Analiz Sonuglari

netimi gibi muhasebe manipiilasyonlarini engel-
leyebilecegi one siiriilebilir.

Model I ve Model II’nin sonuglarina gore islet-
melerde denetim zorlugunun kazang¢ yonetimini

Bagimli Degisken: KTD Katsay! Z istatistigi

AK 0.8731 0.81
(1.0814)

NKM 0.0021 0.02
(0.0915)

SABIT 6.6343 10.86
(0.6110)

Tanimlayici Gostergeler
R?2=0.44 F Testi= 0.66
GoOzlem sayisi=648

F Anlamhlik=0.8833
Isletme sayisi=81
Donem=2005-2012

Durbin-Watson=1.0603
Baltagi-Wu=1.4390

*Durbin-Watson ve Baltagi-Wu

testleri igin esas alinan kritik deger 2"dir.

Model I ve Model II'ye ait analiz sonuglari ince-
lendiginde kurumsal sosyal sorumluluk uygula-
malar1 ya da arastirma kapsamindaki isletmelerin
sosyal sorumluluk uygulamalar: i¢inde agirlikli
bir yer tutan topluma destek uygulamalar arttik¢a
kazang yonetiminin diistiigii sonucuna ulagilmigtir.
Bu sonuca gore Hy kabul edilmistir. Isletmelerin
daha fazla kurumsal sosyal sorumluluk uygula-
malar1 gerceklestirmesi ¢ikar gruplarina daha
ayrmtili bilgi sunmanin yaninda bu gruplarin is-
letme tizerindeki kontrollerini de artirabilmektedir.
Ilgili bulgulara dayanilarak bu durumun finansal
tablolarda sunulan muhasebe bilgilerinin daha
kaliteli, kullanilabilir ve gercegi yansitan bir bi-
¢imde hazirlanmasina sebep olarak kazang yo-

artirdif1 goriilmekte olup, bu sonuglara gore Hy
kabul edilmigtir. Ticari alacak ve stok hesap
gruplarindaki tutarlarin toplam varliklar i¢indeki
payinda gozlenen artis bu varliklarin denetimi
icin gerekli siireyi ve cabayi artirarak denetim
stirecini zorlastirabilmektedir. Arastirma kapsa-
mindaki igletmelerde bu sekilde gézlenen denetim
zorlugunun kazang yonetimi ic¢in bir uygulama
sahasi olusturabildigi goriilmektedir.

Finansal performans gostergeleri olarak calis-
malarda sikca kullanilan (Barber ve Lyon, 1996;
Berman ve digerleri, 1999; Vickery ve digerleri,
2003; Dehning ve digerleri, 2007; Chih ve di-
gerleri, 2008; Prior ve digerleri, 2008; Mahoney
ve digerleri, 2008; Aydeniz, 2009; Karacaer ve
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Ozek, 2010; Rahmawati ve Dianita, 2011; Yip
ve digerleri, 2011; Scholtens ve Kang, 2012)
aktif karlili§1 ve net kar marji ile istege bagli ta-
hakkuklar arasinda pozitif ve istatistiksel olarak
anlamli iliskiden yola cikilarak finansal performans
artiginin kazang yonetimini artirdigi yani H3’{in
kabul edildigi sdylenebilmektedir. Bu sonuc,
yiikselen karliligin ¢ikar gruplar acisindan is-
letmelere saglayabilecegi piyasa degeri artisi
gibi olas1 kazanimlari siirdiirmek icin isletmelerin
kazan¢ yoOnetimi esasli muhasebe manipiilas-
yonlarina yonelebildiklerini ortaya koymaktadir.
Bununla birlikte calismada Tobin Q degeri de
finansal performans gostergesi olarak alinmistir.
Bu deger yatirimcilarin isletmeye yatirim yapmaya
devam edip etmeyeceklerini gostermesi acisindan
onemlidir. Yukaridaki sonuclari destekler bigimde
isletmelerin muhasebe bilgilerini manipiile ettikleri
algisiin yatirimcida olugturacag giivensizlik is-
letmeye yatirim yapilmamas: ya da daha az
yatirim yapilmasi ile sonuglanabilmektedir. Arag-
tirma kapsaminda kazang yonetiminin varlig1 is-
tege bagli tahakkuklarla ortaya konuldugundan
bu bulgu yatirnrmcinin finansal tablo bilgilerinin
gercegi yansitmadigini fark ettigi ve buna karsi
korumaci bir yaklagimla yatirnm tutarlarini de-
Sistirmekte oldugu seklinde yorumlanabilir.

Model I1I, finansal performans artiginin kurumsal
sosyal sorumluluk uygulamalarimi artiracagi bagka
bir deyisle iki degisken arasinda pozitif bir
iligkinin var oldugu iddias1 altinda gelistirilmistir.
Ancak Model III’iin analiz sonuglarina gore
aragtirma kapsaminda finansal performans ile
kurumsal sosyal sorumluluk arasinda anlamli
bir iligki bulunamamug, bu sebeple Hy reddedil-
mistir.

Model I ve II’de kontrol degiskenler olarak kal-
dirag orani ve sahiplik yogunlagmasi kullanilmigtir.
Her iki modelde de kaldira¢ orani ile istege
bagh tahakkuklar arasinda pozitif bir iligki be-
lirlenmistir. Bu bulguya gore isletmeler toplam
varliklarinm elde etmek icin ne kadar cok yabanci

kaynak kullanirlarsa bagka bir ifadeyle isletmelerin
toplam yabanci kaynaklari ne kadar artarsa
kaynak saglayanlarin giivenini saglamak i¢in ka-
zang yonetimi yoluyla bir kistm muhasebe bilgi-
lerini o oranda degistirebilecekleri sdylenebilir.
Bu durum igletmelerin hem mevcut alacaklilarinin
baskilarini azaltmaya hem de isletmeye yeni
kaynak saglayacak kisi ya da kurumlarin ilgisini
cekmeye yonelik uygulamalarda bulunabilecekleri
seklinde yorumlanabilir.

Kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarinin
s0z konusu iligkide tamamlayici bir etkisi oldugu
da iddia edilebilir. Zira Oikonomou ve digerleri
(2014: 73) calismalarinda igletmelerin kurumsal
sosyal sorumluluk performanslarinin kredi riskini
diisiirebilecegini ayn1 zamanda kredi imkanlarini
da genigletebilecegini iddia etmektedirler. Bu
arastirmanin bulgulari dogrultusunda kurumsal
sosyal sorumluluk uygulamalart dolayisiyla is-
letmelerin kazang yonetimini sinirlandirmalari
halinde kaynak saglayanlarin isletmeyi deger-
lendirme bi¢imlerinin olumsuza donmesi bek-
lenmeyecektir. Kazang yonetimi yoluyla kaynak
saglayanlarin isletmeye giiveni gorece kisa vadede
saglanabilecekken kurumsal sosyal sorumluluk
uygulamalar1 bor¢ verenlerin isletmeye gercekei
bir bicimde giiven duymalarina imkan sunabile-
cektir. Ciinkii sosyal sorumlulugunun bilincinde
olmanin dolayl: olarak isletme kazanglarini arti-
racak olmasi kaynak saglayanlarin da talep ede-
bilecegi bir durumdur.

Model I ve II’de kullanilan bir diger kontrol de-
gisken sahiplik yogunlagsmast degiskenidir. Bu
degisken ile igletme sermayesinin az sayida ortak
elinde ne oranda toplandig1 ol¢iilmiistiir. Arag-
tirmanin bulgularina gore her iki modelde de sa-
hiplik yogunlagmasi ile istege bagli tahakkuklar
arasinda negatif bit iliski tespit edilmigtir. Bu
degiskene yonelik bulgular isletme sahipleri ile
isletme yoneticileri arasinda yasanan temsil
sorunu ile ilgili olmalidir. Prior ve digerleri
(2008) kazang yonetimini temsil sorunu ile ilig-
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kilendirmis olup, yoneticilerin kendi c¢ikarlar
ugruna isletme sahiplerini yanlis bilgilendirmek
icin kazang yonetimine bagvurdugunu belirtmis-
lerdir. Jara ve Lopez (2011) ve Reyna (2012) ¢a-
lismalarinda 6zellikle aynu aile tiyelerinin agirlikli
sermaye sahibi oldugu isletmelerde bu ortaklarin,
yoneticilerin faaliyetlerini daha fazla kontrol et-
tiklerini belirtmektedirler. Isletme sermayesinin
az sayida ortak elinde toplanmasi ile bu ortaklarin
yoneticiler lizerindeki kontrolleri artmakta ve
kazanc yonetimini de kapsayan yanlis bilgilen-
dirmelerin 6niine gecilmeye calisilmaktadir.

Arastirma kapsamindaki isletmelerin 6nemli bir
kisminda sermaye genellikle ayni aile iiyelerinin

elinde yogunlagmaktadir. Bu durumda sahiplik
yogunlagmast arttik¢a kazang yonetiminin diismesi
seklindeki arastirma sonuglarinin ne oSlgiide
gecerli oldugu goriilmektedir. Ek olarak s6z ko-
nusu durum isletme sermayesinin az sayida ortak
elinde belli bir oranda toplanmasi halinde miimkiin
olmaktadir. Bu oran asildiginda yoneticiler ile
ortaklar arasinda farkli yonetimsel sorunlarla
karsilagilabilecektir.

Bu arastirmada kazang yonetimi konusunda ilgili
literatiirde yer almayan biitiinsel bir iliski belir-
lenmeye calisilmistir. S6z konusu iligkinin gos-
terilebilmesine imkén tanimasi i¢in Sekil 1 ge-
listirilmistir.

Sekil 1: Kazang¢ Yonetimini Sinirlandiran ve Artiran Unsurlar

MUHASEBE BILGI KALITESI

( )
- Yatirumcilarin
Duyduklar: Giiven
Kurumsal Sosyal \
Sorumluluk — LA —_
Uygulamalar YONETIMI
s )
Sahiplik
) Yogunlasmast
. y

| \
Denetim Toplam
Zoriugu Roddik doan Borelardaki Artis
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Sekil 1°de gosterildigi gibi, kazang yonetimi ku-
rumsal sosyal sorumluluk uygulamalarinin ki-
sitlamasi altindadir. Isletmelerin yasal yaptirim-
larla, cikar gruplarinin baskisi altinda ya da bu
gruplari etkileyerek cesitli kazanimlar elde etmeyi
amacladiklar1 kurumsal sosyal sorumluluk uy-
gulamalarinin ayn1 zamanda bu isletmelerin
kazang yonetimine daha az bagvurmalarina neden
olmasi olduk¢a 6nemli bir sonuctur. Bu sonugla
kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarinin,
tahakkuklarda yapilacak degisikliklerle donem
sonu kar rakamlarinin istenen diizeyde olustu-
rulmasinin 6niine gec¢ilmesinde yani kazang yo-
netiminin smirlandirilmasinda énemli bir etken
oldugu goriilmektedir. Boylece finansal tablolarin
daha gercekei hazirlanabildigi boylece muhasebe
bilgi kalitesinin arttig1 soylenebilecektir.

Arastirmanin bulgular1 araciligiyla kurumsal
sosyal sorumluluk uygulamalarmin 6nciil amaclar
icinde belirtilmemesi ve dogrudan gozleneme-
mesine ragmen muhasebe bilgi kalitesini 6nemli
olciide etkiledigi somut bir bicimde ortaya ko-
nulmus olmaktadir.

Sekil 1°de gosterilen arastirma bulgularina gore
kazang¢ yonetimini sinirlandiran diger unsurlar
olarak yatirimcilarin isletmeye duyduklari gii-
ven sebebiyle yatirim yapmaya devam etmeleri
durumu ve sahiplik yogunlagsmasi yer almakta-
dir. Bunun yaninda arastirmada denetim siireci-
nin zorlagmast, karlilik temelli finansal perfor-
mansin devamlilig1 ve toplam bor¢lardaki artig
isletmeleri kazang yonetimine yonlendirebile-
cek yani kazang yonetimi uygulamalarini arti-
rabilecek unsurlar olarak belirlenmistir. Bu du-
rumda kazang yonetimindeki artigin finansal
tablo kullanicilaria gergek dist bilgi sunulmasi
acisindan muhasebe bilgi kalitesini diisiirdiigii
ileri siiriilebilir.

5. SONUC VE ONERILER

Bu calismada kurumsal sosyal sorumluluk faali-
yetlerinin kazang¢ yonetiminin kisitlanmasi i¢in
onemli bir etken oldugu belirtilmektedir. Ancak
bu sonug caligmanin kurumsal sosyal sorumluluk
kavramina yonelik tartismalarda bir taraf belir-
ledigi anlamini tasimamaktadir. Zira isletmelerin
faaliyetleri sonucunda agiga ¢ikan olumsuz cev-
resel ve sosyal etkiler degerlendirildiginde sosyal
sorumluluk uygulamalarinin diizeyinin yetersiz
oldugu goriilmektedir. Ayrica kurumsal sosyal
sorumlulukla ilgili mevcut akademik ¢alismalar,
isletmelerin “ne yaptigi, ne yapabilecegi ve ne
yapmast gerektigi” konularma odaklandiklar
ama “ne yapmamalari gerektigi” lizerinde fazla
durmadiklar gerekcesiyle elestirilmektedir (Fle-
ming ve Jones, 2013:31).

Devletin cesitli giic iligkileri sebebiyle isletmeler
tizerinde sosyal sorumluluk agisindan yeterli bir
baski unsuru olamamasi durumunda, kurumsal
sosyal sorumluluk uygulamalarinin sermayenin
emegi ikna etme siirecinde énemli bir etki olus-
turabildigi one siiriilmektedir (Ayhan, 2009:
180). Buna gore; toplumsal alginin yonetilmesi
icin bir arag olarak kullanilabilen kurumsal sosyal
sorumluluk uygulamalari, Carroll (1991) un yak-
lagiminin aksine karsilik beklemeden yapilan
goniillii ve hayirsever uygulamalar olarak nite-
lendirilemeyecektir (Ayhan, 2009: 182). Kurumsal
sosyal sorumlulugun “Goériinmez El” (Adam
Smith’in Uluslarin Zenginligi adli eserinde ta-
nimladig arz ve talep dengesinin daima serbest
piyasa kosullar1 sayesinde saglanabilecegini be-
lirten klasik iktisat yaklasimi) ve “Laissez-Faire”
“Brrakiniz Yapsinlar!” anlamindaki devletlerin
piyasa iizerindeki kisitlamalarinin en aza indi-
rilmesi geregini savunan klasik iktisat yaklagimi)
uygulamalart icin bir ara¢ olarak kullanildig: da
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iddia edilmistir (Fleming ve Jones, 2013:31). Bu
acidan degerlendirildiginde kurumsal sosyal so-
rumluluk uygulamalari ¢ikar gruplarinin isletme
izerindeki baskisini en aza indirerek serbest pi-
yasanin yeni Goriinmez El’i olmaktadir. Devletin
isletme iizerindeki kontroliinii etkisizlegstirebilen
bu uygulamalar, Laissez-Faire’in bagka bir ifadesi
biciminde degerlendirilmektedir.

Yukarida yer alan elestiriler, kurumsal sosyal
sorumluluk kavraminin, isletme yonetimleri aci-
sindan hem bilin¢ diizeyinde hem de uygulama
boyutunda degisim ve gelisime ihtiya¢c duydugunu
ifade eden goriislere yonelik 6rneklerden bazi-
laridir. Bununla birlikte mevcut galigmalar da
bir kisim eksiklikler barindirmaktadir. Oyle ki
isletmelerde yapilan sosyal sorumluluk agikla-
malarinin genellikle ¢ok dar kapsamli bilgiler
icerdigi goriilmektedir. Nitekim, arastirma kap-
saminda baz1 isletmelerin her y1l benzer, kisa ve
tistii kapali sosyal sorumluluk agiklamalar1 yap-
tiklar1 belirlenmistir. Bu agiklamalar cevreye
zarar verilip verilmedigi ya da aleyhte acilan bir
davanin olup olmadigiyla ilgili kisa agiklamalar
olup isletmelerin sosyal sorumluluk uygulama-
larinin boyutu hakkinda ayrintili ve gercekci bir
fikir verememektedir.

Kurumsal sosyal sorumluluk ve kazang yonetimi
arasinda kurulan iligki aragtirmanin esasini olus-
turmus, muhasebe bilgi kalitesi baglaminda s6z
konusu iligskinin isletmelerin finansal perfor-
manslarina yansimast degerlendirilmistir. Bu
dogrultuda isletmelerin kurumsal sosyal sorum-
luluk uygulamalarinin niteligine, raporlanmasina
ve kazang¢ yonetiminin kisitlanmasina yonelik
olarak asagida bir kisim Oneriler yer almaktadir.
Bunlar;

Kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarinin
sadece hayirseverlik faaliyetleri olarak degil, is-
letmenin bu uygulamalar1 topluma ve dogal ¢ev-

reye olan olumsuz etkilerini kismen giderebilmesi
amaciyla gerceklestirdigine yonelik bir biling
olusturulmali,

e Kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarinin
“Kurumsal Sosyal Sorumluluk Raporu” bi-
ciminde ve daha ayrmtili olarak hazirlanmasi
saglanmal,

+ Isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluk ra-
porlari finansal tablo hiiviyetinde ve rakamsal
boyutuyla sunulmali,

e Muhasebe meslek mensuplart kurumsal sosyal
sorumluluk raporlarmi/tiimlesik raporlar1 ha-
zirlayabilecek mesleki egitimden gegirilmeli,

* Sermaye piyasalarinin gelismislik diizeyi ile
muhasebe bilgi kalitesi arasinda pozitif bir
iliski oldugundan Tiirkiye’de sermaye piya-
salarinin etkinliginin artirilmasi igin gerekli
calismalar hizlandirilmali,

e Yatirimciy1 ve diger finansal tablo kullani-
cilarimni daha etkin bir bigimde koruyacak ve
daha caydirict bir nitelige sahip yasal dii-
zenlemeler hayata gecirilmeli,

e Muhasebe standartlari, acik ve anlagilabilir
bir dille yazilmali, gercege uygun deger kav-
rami, geri kazanilabilir tutar vb. dlgeklerin
hesaplanmasinda somut yontemler belirlen-
meli,

» Kayit ve raporlama diizensizliklerinin 6n-
lenmesine yardimec1 olan etkin bir i¢ kontrol
yapisi kurulmali ya da mevcut i¢ kontrol ya-
pisinin etkinligi artirilmali,

» Tirkiye’de anonim sirketlerin yonetim ku-
rullarinda olusturulan komite sayilari artiril-
mali, 6zelikle denetim komitelerinin islev-
selligi saglanmalidir.
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Inceleme yapilan isletme sayisi ve elde edilen
veri seti, zaman aralig1, degisken sayis1 ve kulla-
nilan yontem ag¢isindan bir kisim kisitlart bulun-
makta, arastirma sonuglarinin daha dogru bir bi-
cimde degerlendirilebilmesi i¢in bu kisitlarin
dikkate alinmasi gerekmektedir. Arastirma BIST
Smai Endeksi kapsamindaki isletmelerden elde
edilen veri setiyle sinirlandirilmig olup, 2005-
2012 yillar1 arasinda 8 yillik bir zaman araligina

sahiptir. Takip edecek arastirmalarda incelenecek
isletme sayisi artirilarak daha genis boyuta sahip
bir veri seti elde edilebilir. Kullanilan degiskenler
icinde ozellikle farkli kontrol degiskenler kulla-
nilarak bunlarin analize etkisi degerlendirilebilir.
Aragtirmada ekonometrik analiz yontemlerinden
biri olan Panel Veri Analizi yontemi kullanilmis
olup, farkl istatistik ya da ekonometrik analiz
yontemleri de tercih edilebilir.
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1. GIRIS

umhuriyetin ilanindan sonra kalkinmay1

saglayabilmek icin iilkede eksikligi his-

sedilen girisimci ve sermaye birikimi
yetersizligine gare olarak diisiiniilen Kamu iktisadi
Tesebbiisleri (KIT) iilkenin kalkinmasinda 6nemli
roller iistlenmistir. Ozellikle 1930 — 1980 ara-
sindaki donemde Tiirkiye’de devrin sartlara
gore nispeten biiyiik isletmeler devlet kontro-
liindeki KIT’ler olmas1 nedeniyle muhasebe ve
muhasebeye dayili mali kontrole ihtiya¢c duyan
isletmeler de daha ¢cok KIT’ler olagelmistir.

Bu calismada isletmelerin faaliyet sonuclarinin
ortaya konuldugu ve mali denetimlerinde en
onemli araclardan olan finansal tablolarin geligimi,
Tiirkiye’de KIT ler 6zelinde tarihsel siire¢ iceri-
sinde incelenerek, yasanan degimler ortaya ko-
nulmaya calisilmis, ayrica donemler itibariyle
KIiT’lerin kullandiklar finansal tablolarin hangi
ilke ekoliinden etkilendikleri tespit edilmeye
calisilmagtir.

Calisma giris ve sonu¢ boliimii dahil dort bo-
liimden olugsmaktadir. Birinci boliim giris olmak
lizere ikinci boliimde KiT’ler hakkinda literatiir
incelemesi yapilmus, iigiincii boliimde KIT finansal
tablolar1 belgelere dayali olarak donemlere ayri-
larak detayli bir sekilde incelenmistir. Dordiincii
boliimde ise calismanin sonuglari irdelenerek
caligma bitirilmistir.

2. KAMU IKTISADI TESEBBUSLERI (KIT)

2.1. KiT’ler Hakkinda Genel (Kavramsal)
Cerceve

Tiirkiye’nin iktisadi gelisme ve kalkinma caba-
larina baslarken kullandig1 en biiyiik itici gii¢
olan KIT (Ulken, 1981:7), Tiirkiye Cumhuriyet
tarihi siirecinde en cok tartigsilan konulardan
birisi olagelmistir.

KIT’lerin fonksiyonlarina benzer durumlarla ¢ok
eski zamanlardan beri karsilagilmis olmakla bir-

likte, tanimlanmus statiileri ile ekonomide 6nemli
bir boyuta sahip olmalar1 ve teskilatlandirilmig
seviyede gelismeleri 20 nci ylizyilin basina rast-
lamaktadir (Kok, 1995:17). Ekonomik ve sosyal
devlet anlayisinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan
KIT’ler ekonomik alanda, karma ekonomi modeli
icinde calismak ve yatirilabilir kaynak yaratmak
amaciyla devlet tarafindan ya da devletin sermaye
katilimu ile kurulan isletmelerdir (Tecer 2005:59).
Devlet KIT’lerin sahibi ve karar yetkilisi olarak
ekonomiye dolayli-dolaysiz miidahale eder (Ki-
licbay, 1994:17). Tiirkiye’de KIT lerin kurulusu
1930’lardan sonradir.

KIT’ler uygulamada iki sekilde kurulmaktadirlar.
Bunlardan birincisi 6nceden kurulmus herhangi
bir kurulusun devami olmaksizin, tamamen yeni
bir kurulusun yada igletmenin kurulmasi, ikincisi
ise millilestirme/devletlestirmedir (Atasoy
1993:35). Millilestirmenin stratejik bir yonii de
bulunmaktadir ve bazen siyasal strateji geregi
de uygulanabilir ancak politik amagclar siklikla
ekonomik ve sosyal referanslarla maskelenir
(Hemming ve Mansoor 1988:4).

Caskurlu (2002:25) KiT’leri, miidahaleci devletin
ekonomik isleyise dogrudan mal ve hizmet
iireticisi olarak girerek, bir takim ekonomik ve
sosyal amaclar dogrultusunda ekonomik etkide
bulunmak istedigi icin kurulan kamu isletmeleri
olarak tamimlamistir. Tecer (2005:60)’e gore
KiT’ler genellikle 6zel tekellerin olusturacagi
sakincalardan kacinmak, yaygin nitelikteki mal
ve hizmetlerin siirekli, yeterli ve ucuz iiretimini
saglamak, kalkinmay1 saglamak, bolgeler ve sek-
torler aras1 gelismislik farklarni gidermek ama-
ctyla miilkiyetinin ¢cogu devlete ait ticari ve sinai
kuruluglardir (Tecer 2005:60).

KIT kavrammm karsilamak iizere Ingiltere’de
“ulusallastirilmig endiistri”’, Fransa, ABD, Kanada
ve Avustralya’da “kamu tegebbiisii” ifadeleri
KIT kavraminin yerine kullanilmaktadir (Ayyildiz
2005: 91).
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2.2. Tarihsel Siire¢ Icerisinde Tiirkiye’de
KIT’ler

Cumhuriyet 6ncesinde Osmanli imparatorlugunda
KIT’ler pek azdir. Bunun nedeni Osmanl eko-
nomisine yabanci imtiyazl sirketlerin hakim ol-
mast, kapitiilasyonlar dolayistyla himayeci glimriik
politikast uygulanamamasi, devlet maliyesinin
zayif olmasimin (Aktan 1992:128-129) yaninda
Devlet yonetimince sanayi devrimiyle ilgili ge-
lismelerin kavranilamamasidir. Makineli {iretim
siirecinin disinda kalan Osmanli’da geleneksel
kurumlarindaki bozulma devamli artmis, gii¢
dengesi Osmanli aleyhine Bat1 Avrupa ve Rusya
lehine gelismistir. 18 nci ve 19 ncu yiizyillarda
Bat1 Avrupa’da ortagag iiretim bicimi yerini ye-
ni¢agin liretim bi¢imine birakarak, el emeginden
makineye, atolye liretiminden fabrika tiretimine
gecmesine ragmen Osmanli geleneksel iiretim
bicimini degistirememistir (Sahin 2002:1-3).

19. yiizyilda Bati’da meydana gelen sanayi
devrimi Osmanl ekonomisini olumsuz etkilemistir.
Devlet, “gedik” teskilati ile siirdiirdiigii kooperatif
tipi sanayi igletmecilik diizenini c¢ikardigi ni-
zamnameler ile kaldirinca, ihtiyaci olan bazi
temel maddeleri iiretmek i¢in kamu tesebbiislerini
kurmug (Karluk 1994:15), 6zellikle askeri ihti-
yaglarin karsilanmasi1 kamu tegebbiislerinin var-
ligin1 gerektirmis, 1816’da Beykoz Deri ve Kun-
dura Fabrikasi kurulmustur. Bundan 6nceki ta-
rihlerde de 6zellikle tophane, tersane, baruthane
gibi tesislerle, madencilik alaninda faaliyet gos-
teren KIT benzeri kuruluslarin varlig: bilinmektedir
(Altintas 1988:9). Ayrica 1835°te Feshane;
1845°te Izmit ve Hereke; 1855’te Zeytinburnu
Fabrikalart kurulmus, bu fabrikalardan bazilari
19. yiizyila kadar varligimi siirdiirmiis ve daha
sonra Tiirkiye Cumhuriyetine devredilmistir (Ak-
tan 1992: 129). Feshane, Hereke Ipekli ve Yiinlii
Dokuma ve Bakirkéy Pamuklu Dokuma Fabri-
kalar1, Stimerbank biinyesinde uzun yillar hizmet
vermislerdir (YDK 2010: 6).

Cumbhuriyet heniiz kurulmadan, askeri alanda
kazanilan bagimsizlifin ekonomik alanda siir-
diiriilebilmesi ve kalkinmanin temel unsurlarinin
ortaya konulabilmesi i¢in 17 Subat - 4 Mart
1923 tarihleri arasinda genis katilimla gerceklesen
Izmir Tktisat Kongresinde, 6zel sektorii 6zendirici
bir kisim tedbirlerin alinmas1 kararlastirilmistir
(Kandas 1989:48). Cumhuriyetin ilk yillarinda,
1924°te yar1 resmi zellik tasiyan Isbankasi ku-
rulmus, 1925°te Isvicre Medeni Kanunu kabul
edilerek topragin miilkiyeti konusu yasal temele
oturtulmustur (Sahin 2002:37). 1925°te Tiirkiye
Sanayi ve Maadin Bankasi kurularak Osmanli’dan
devralinan dort fabrikanin (Bakirk6y Pamuk Do-
kuma, Feshane Yiin, Beykoz Deri ve Ayakkabi,
ve Hereke Ipekli ve Pamuk Dokuma) miilkiyeti
devredilmis, ilgili sanayi kuruluglart yeni kurulacak
sirketlere devredilinceye kadar bankaca isletilmesi
Ongoriilmiistiir (Giiner 1978: 222-223). Yedi yil
calisan banka, bu donemde kurulan 16 6zel
sirkete 1,2 milyon TL ile katilmis, 4,8 milyon
TL kredi vermis (Aysan 1978: 7) ve devlete ait
fabrikalar1 yeniden yapilandirarak biiyiitmiistiir.
Banka, kurulus kanununda 6ngériilen fabrikalarin
anonim sirket haline doniismesi hedefini ger-
ceklestirememesine ragmen (Giiner 1978:223),
devlet miilkiyetindeki sinai tesislerin ticari yon-
temlerle yonetilebilecegini kanitlamig ve devlet
isletmeciliginin ilk 6rneklerini vermistir (Aysan
1978: 7-8).

Sanayi ve Maadin Bankasi, devraldigi fabrikalarin
revizyonu yaninda, fabrikalarin iiretimleri ile
devletin yaninda piyasanin da ihtiyaclarinin kar-
stlanmasi, fabrikalarin iiriinlerinin piyasaya
tanitimu ve satis icin, devraldigi Hereke Istanbul
satis magazasini yeni bir pazarlama ve satis sir-
ketine doniistiirmiis (Stimerbank 1943:10), 1930
yilinda Yerli Mallar Pazar1 ismini alana kadar
Hereke Istanbul Satig Magazasi ismini korumus,
1933 yilinda yeni kurulan Siimerbank’a baglanarak
(Stimerbank 1943:193), Cumhuriyet doneminde
kurulan ilk KiT lerden birisi olmustur. Sanayi
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ve Maadin Bankasinin Devletin ihtiyaclarinin
karsilanmas1 yaninda piyasaya da mal satilmasi
hedefi 1932 yilina gelindiginde biiyiik ol¢iide
basarilmis, kamuya ait iiretim isletmelerinin pi-
yasaya satiglart genel satiglar icerinde biiyilik
pay elde etmis (Ornegin Hereke fabrikasinda
%90’a, Feshane fabrikasinda %53’e, Bakirkoy
fabrikasinda %55’e ulasmustir) ve bu fabrikalarin
Devlet siparisleri olmasa da ayakta kalabilecekleri
ispatlanmigstir (Siimerbank 1943:10).

Tiirkiye’de 6zel sektoriin imkansizlik ve dene-
yimsizligi, yeterli girisim kapasitesinde olmayisi
nedeniyle devlet ekonomide kurucu olarak rol
almis ve kamu girisimciligi, tilkenin i¢inde bu-
lundugu kosullarin ve gerceklerin ortaya koydugu
zorunluluk (Akdogan 2002: 387) olarak iilkenin
ekonomik ve sosyal kalkinmasini gergeklestirmek
ve bazi kamu hizmetlerinin goriilebilmesi i¢in
devletin iktisadi ve ticari faaliyetlere fiilen katilma
istegi ve zorunlulugu sonucunda, kalkinma i¢in
bir ara¢ olarak diisiiniilmiis ve uygulanmistir
(Aysan 1978:6; Giildamla 1966:11; Kuntbay
1981:15). Ayrica 1929°da yasanmaya baglanan
Biiyiik Ekonomik Bunalim, ticari ve ekonomik
alanda devletleri dogrudan girisim yapmaya zor-
lamistir. Iki diinya savas1 arasinda 6zellikle
1930’larda ABD, Italya ve Tiirkiye’de kar amagch
devlet igletmeleri kurulmasi ayni donemlere
rastlar (Aysan 1978: 7). Devletin ekonomiye
miidahale ettigi ve yogun bir sekilde isletmecilik
faaliyetlerine giristigi bu donemde (Atasoy
1993:63), 1934’te Rusya’dan alinan 8 milyon
dolar dokuma fabrikalarinin ingasinda; 1938’de
Ingiltere’den alinan 13 milyon sterlinlik borg ise
Karabiik Demir ve Celik Fabrikasinin kurulma-
sinda kullanilmisg, ayrica her yil devlet biit¢esinin
9%10’u sanayi yatirimlarina harcanmistir (Kandag
1989:52).

Tiirkiye’de devlete ait olmakla birlikte kar amact
giiden kuruluslar olarak diisiiniilen (Aysan 1978:
7) ve bu yoniiyle diger kamu kuruluslarindan
ayrilan KiT lerin kurulusu 1930’lardan sonradr.

Bu donemde Devlet Sanayi Ofisi ve Tiirkiye Sa-
nayi Kredi Bankasi, Siimerbank (1933) ve Etibank
(1935) kurulmus, Birinci beg yillik sanayi plan
kabul edilmistir. Atatiirk doneminde hazirlanarak
hedeflerini neredeyse %100 tutturan Birinci Beg
Yillik Ekonomik Planda (1933-1937) belirlenen
40 biiytik iiretim tesisinin az gelismis bolgelerde
kurulmasi ve igler hale gelmesi hedefi 1937 so-
nunda gerceklestirilmistir (Aysan 2000: 29). Ay-
rica KIT lerin denetimi ve yasal zemine kavus-
turulmasiyla ilgili 3460 say1lt ‘Sermayesinin ta-
mami Devlet tarafindan verilmek suretiyle kurulan
Iktisadi Tesekkiillerin teskilat: ile idare ve mu-
rakabeleri hakkinda kanun’ ve 3780 sayil1 ‘Milli
Korunma Kanunu’ ¢ikartilmistir.

1950°den sonra cok partili hayata gecisle yeni
gelen hiikiimet her ne kadar liberal ekonomik
model uygulamayi 6ngorse de ekonomide daha
cok karma ekonomik model esas alinmigtir.
1950’lerden sonra KiT’ler, 6zel sektorii giiglen-
dirmek amaciyla bir ara¢ olarak kullanilmis, Hii-
kiimet 6zellestirme iradesine sahip olmasina rag-
men o dénemde 6zel sektoriin bu kuruluglari
alacak sermaye birikimine sahip olmamasi 6zel-
lestirme cabalarini bagarisizliga mahkum etmis
(Karluk 1994:21), hatta bu donemde KIT lerin
faaliyet alanlar1 ve sayilarinda da genislemeler
goriilmiis, yeni cimento ve seker fabrikalari, Et
Balik Kurumu gibi yeni KiT’ler kurulmustur
(Altintag 1988:11). 1960 yilindan itibaren planl
doneme gecisle birlikte liberal iktisadi modelden
karma ekonomi modeline gecilmis (Aktan 1992:
132), KiT’lere 6zel 6nem verilerek, yerli ve ya-
banci arastirma grubu ile KIT’lerin nasil daha
verimli ve karli hale getirilebilecegi iizerine ca-
ligsmalar yapilmis, hukuki yapi tamamen degisti-
rilmigtir (Ozmen 1987:17).

1979’a gelindiginde KiT ler iilkenin gelik, alkollii
icecekler, tiitiin ve petrol iiretiminin tamamina
yakiini, cimento, suni giibre, seker, kagit ve
bask1 materyallerinin %50’den fazlasini iiretmekte,
ulusal imalatin %32’sini, istihdamin %36’simi1
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gerceklestirmektedir. Ancak bu yillarda KiT ler
agir bor¢lanma ve kamu transferleriyle faaliyet-
lerini yiirtitmiislerdir (Leeds 1988:153-156).

24 Ocak 1980 kararlariyla birlikte Tiirkiye’de
karma ekonomik modelden serbest pazar eko-
nomisine ge¢is dngoriilmiis, devletin piyasadaki
paymn azaltilmasi, 6zel sektoriin paymin arti-
rilmasi ve birgok KIT’in 6zellestirilmesi 6ngo-
riilmesine ragmen bu dénemde de yeni KiT’ler
olusturulmustur (Karluk 1994:23). Hiikiimet
KIT’lerin ekonomideki paymin daraltilmasinda
uzman kurum ve kuruluslardan destek alarak
(Ozmen 1987: 21) ozellestirmeyi 1984’te bas-
latmus, ilk satig 1985 yilinda Siimerbank Igdir
Pamuk Dokuma Tesisi olmustur (Demirbas ve
Tiirkoglu 2002:259). 2002 yilina gelindiginde
ozellestirilmesi planlanan 165 kurulustan 147’sinde
hisse senedi veya varlik satig/devri gerceklestirilmis
ve kamu pay1 kalmamustir (Demirbas ve Tiirkoglu
2002:260). KiT lerin GSMH’daki pay1 2001°de
%7’ye yakinken 2010 yilina gelindiginde bu
oran %?2’nin altina diigmiistiir.

2.3. KiT’lerin Muhasebe Organizasyonu, Kul-
landiklar1 Hesap Planlar1 ve Finansal Tablo-
lar

Tiirkiye’de KIT’lerin mali yapilar1 ve biitceleri
genel biitceden ayr1 tutulmakta, biitcelerini ken-
dileri hazirlamakta ve yatirim ve finansman prog-
ramlarini hazirlarken kalkinma planlart dogrul-
tusunda ve ilgili kanunlarina gére hazirlamakta,
takvim yili1 bagindan en az yetmigbes giin once
Bakanlar Kurulunca karara baglanmaktadir. Her
hesap donemi i¢in diizenlenerek yonetim kuru-
lunca onaylanan igletme biitgesi, ilgili bakanligin
gerekli gordiigii hallerde bir yildan daha uzun
siireli de hazirlanabilir (Karaarslan, 2008:49).

Mubhasebe islemlerinde Tek Diizen Hesap Plani
(THP)’na tabi olan KIT’ler, iirettikleri mal ve
hizmetlerin fiyatlarmi kendileri tespit eder. Ancak,
Bakanlar Kurulunun miidahalesiyle fiyat, mali-

yetlerin altinda belirlenirse, tesebbiisiin zarariyla
birlikte ortadan kalkan kar, ait oldugu yilin veya
ondan sonraki yilin genel biitcesine konulan 6de-
nekle kargilanir (Karaarslan, 2008:50).

KIT’lerdeki muhasebe uygulamalari, genellikle
0zel kesimde goriilen uygulamalarin ilerisinde
olmustur. Ozel kesim isletmelerinde goriilen iyi
diizenlenmis muhasebe sistemlerinin birgogunun
kaynagi KIT lerde kullanilan yontemlerdir (Aysan
1980:105). KIT lerde uygulanan muhasebe tek-
nikleri uzun yillar 6zel kesim isletmelerin mu-
hasebe uygulamalarini etkilemis ve yonlendirmis
boylece bilingli bir tercih olmasa bile uygulamada
belirli bir birliktelik saglanmistir (Aysan
1980:106). Siimerbank’in hesap plam1 1938 —
1943 yillar1 arasinda Prof. Dr. Sachsenberg tara-
findan 1937 tarihli Alman Zorunlu Hesap Cer-
cevesi esas alinarak hazirlanmig ve o donemlerde
Tiirkiye’deki kamu ve 6zel kesim kurum ve is-
letmelerince de esas almarak uygulanmistir (Is-
tanbul YMO 2006:46; Kogyalkin 1994:11; Ak-
dogan ve Aydin 1987:85).

KIT’lerin muhasebe diizenlerinin olusturulmasi
icin Batt Avrupa deneyimlerinden yararlanilarak
bircok calisma yapilmig (Giivemli 2007:143),
hesap isleri diizeni ve finansal tablolar1 1938 y1-
linda yayinlanan 3460 sayili kanunun esaslarina
gore diizenlenmis ve ilgili yasaya gore KiT ler
icin biitceler, kar ve zarar tablolar1 olusturulmustur.
Yasa cercevesinde ekonomik is kollarina gore
yedi bilanco (Giivemli 2007:143); 1.Sanayi is-
letmeleri, 2.Ticari isletmeler, 3.Bankalar, 4.Maden
isletmeleri, 5.Toprak Mahsulleri Ofisi, 6.Devlet
Ziraat ve 7.PTT isletmeleri bilango tipleri (Yazici
1965:33-34) olusturuldugu bilinmektedir.

Muhasebe uygulamalarindaki daginikliginin
oniline ge¢mek, uygulama birligini, muhasebe
ve finansal tablolardan beklenilen etkinligi sag-
layabilmek i¢in 1960’larda yapilan yogun reform
calismalarinin en 6nemli baghiklardan birisi
KIT’lerin muhasebe ve finansal raporlama sis-
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temlerinin reforme edilmesi konusudur. 154 say1l1
kanun geregi yerli ve yabanci uzmanlardan olusan
kurulun 6nerileri dogrultusunda KIT’lerin mu-
hasebe sisteminin dayanacagi muhasebe ilkelerini
belirlemek iizere bir ‘IDT’ni Yeniden Diizenleme
Komisyonu (IDT YDK)’ kurulmus (Akdogan
ve Aydin 1987:87), komisyon 21 Mayis 1968°de
gorevini tamamlayarak calistig1 konularla ilgili
detayli raporlar yayinlamis, rapordaki 6nerilerin
uygulanabilmesi icin Mayis 1971°de KIT Reform
Komisyonu, Haziran 1971°de de ilgili komisyona
bagli Tekdiizen Muhasebe Sistemi Uygulama
Alt Komisyonu kurulmus ve KIT’lerin Tekdiizen
Muhasebe Sistemine gecis esaslarini belirlemekle
gorevlendirilmistir (Kog Yalkin 2012:12). Onerilen
Tekdiizen Muhasebe Sisteminin maliyet boliimii
hari¢, imalat, madencilik ve ticaret alanlarinda
faaliyet gosteren KIiT lerde uygulanmasi dnerilmis
ve 7 Temmuz 1971 tarih ve 7/2767 sayili Bakanlar
Kurulu Karar ile uygulama yiiriirliige girmistir
(Ko¢ Yalkin 2012:12). Daha sonra KIT’lerin
Tekdiizen Muhasebe Sistemine gegisiyle ilgili
calismalar yiiriitmek {izere DPT biinyesinde ku-
rulan Tekdiizen Muhasebe Koordinasyon Devamli
Ihtisas Komisyonu 1978 yilina kadar gorev yap-
mustir (Kog¢ Yalkin 2012:12).

KiT’lerin bilanco ve netice hesaplari, ilgili
bakanlik tarafindan Maliye Bakanlig1 ile Yiiksek
Denetleme Kurulu (YDK) nun miitalaalar1 alinarak
ait olduklar y1ili takip eden 4. Ayin sonuna kadar
hazirlanarak, faaliyet raporlariyla birlikte YDK’na

(Ozaslan 1972:79) gonderilmekteyken, 2010 y1-
linda Bagbakanlik YDK kapatilarak Sayistay’a
devredildigi i¢in KIT lerin mali denetimi 2010
yilindan itibaren Sayistay’a gegmistir.

KIT ler tarihsel siirec icerisinde genel olarak ii¢
farkli hesap plani kullanmiglardir. Birincisi Alman
Zorunlu Hesap Cercevesinden (1937) esinlenerek
Siimerbank icin hazirlanan hesap plani; ikincisi
IDT YDK Mali isler ve Muhasebe Grubu tara-
findan 6nerilerek 1972’den itibaren uygulanmaya
baslanan hesap plani ve ligiincii ve sonuncusu
ise 1992°de kabul edilen ve 1994’ten itibaren
uygulanan THP. IDT YDK’nin 1968 yilinda
onerdigi hesap planinda (Tablo 1) bilango hesaplari
giiniimiizdeki bilango mantigina benzer bir sekilde
“likidite sirasini takip etmekte olup, en ¢ok likit
olan hesaplardan baglayarak en az likit olan he-
saplara dogru gitmektedir” (IDT YDK 1968:13).
Ancak bilanco hesaplarinin gruplanmasinda
UVYK ile 6zkaynaklar ayn1 grupta yer almis
(Tablo 1), gelir hesaplar1 gelir tablosu olusturu-
labilecek diizen icerisinde siralanmustir. Hesaplarin
kodlanmasinda giiniimiiz hesap planlarinda oldugu
gibi blok ve desimal (ondalik) numaralama sis-
temleri bir arada kullanilmistir (IDT YDK
1968:13). Ilgili hesap plam1 mekanizasyon ve
elektronik tasnife uygun ve standart maliyet sis-
temine gecis alt yapisina sahip olarak diizenlenmis,
(IDT YDK 1968:7) ayrica terimlerin ifade birli-
ginin saglanmasi da hedeflenmistir (IDT YDK
1968:8).
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Tablo 1: IDT YDK’nun 1968 Yilinda KiT’lerin Kullanimi I¢in Onerdigi Tekdiizen Hesap Plam

Hesap Grubu Hesap Aralidi
Doner Varliklar 100-199
Duran Varliklar 200-299
Kisa Vadeli Borglar 300 -399
Uzun Vadeli Borglar, gelecek yillara ait gelirler 6z sermaye (Sermaye ve ihtiyatlar) 400 — 499
Hasllat Hesaplari 500 — 599
Maliyet, Gider ve Zararlar 600 - 699
Fonksiyonel maliyet ve gider hesaplari 700 -799
Kar ve Zarar icmal ve dagitim hesaplari 800 - 899

Kaynak: (DT YDK 1968:13)

KITlerin kullandiklar1 baslica finansal tablolar
bilango, kar zarar hesab1 ve gelir tablosudur ve
donemler itibariyle diizenleme farkliliklar1 bu-
lunmaktadir. KIT ler de 1972 yilina kadar bilanco
ve kar zarar hesabi kullanildig1 ve bu donemde
kullanilan bilango hesaplarinin Alman Ticaret
Kanunu cercevesinde olusturulan bilan¢o hesap-
larindan (Sekil-1) etkilendigi diisiiniilmektedir.

1972 yilina kadar bilanco ve kar ve zarar tablosu
ve bunlarmn ekleri kullanilmaktayken 1972°den
itibaren gelir gider tablosu esasina gegis basla-

mustir. Finansal tablolar dnceleri sadece devletin
vergi alacaklar1 acisindan ¢ikarilmaktayken, is-
letmeler zamanla ihtiya¢ duyduklart mali analizler
cercevesinde kullandiklari finansal tablolarin ni-
teliklerini ve cesitlerini artirmiglardir. Ozellikle
Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi
(MSUGT) geregince zorunlu THP nin kullani-
miyla birlikte THP’na uygun olarak diizenlenen
bilango, gelir tablosu, satiglarin maliyeti tablosu,
0zkaynak degisim tablosu ve nakit akim tablolar1
da 1.1.1994 yilindan itibaren diizenlenerek finansal
tablo yararlanicilarina sunulmaktadir.

Sekil 1: 1897 Tarihli Alman Ticaret Kanunundan (HGB) Esinlenilen Bilanco Hesap Siniflari

Bilango Aktif Tarafi

Bilango Pasif Tarafi

Duran Varliklar

Ozkaynaklar

Donen Varliklar

Karsiliklar

Tahakkuklar ve Ertelenmig Gelirler

Ertelenmig Vergi Varliklari

Tahakkuklar ve Ertelenmis Gelirler

m| o O| @ | >

Varlik tahsisi Aktif Fark

A
B
C Borglar (Yukimlalukler)
D
E

Ertelenmig Vergi Yuktmlalkleri

Kaynak: Alman Ticaret Kanunu (Deutsche Handelsgesetzbuch), Yayinlanma Tarihi: 10.05.1897, s. 50-51.
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Gelir giderlerle ilgili olarak KIT’lerin yasal sta-
tiisiine kavustuklar1 1938 yilindan giiniimiize
kar zarar hesabi/tablosu ve gider tablosu isim-
lendirmelerini kullandiklar1 bilinmektedir. KiT’le-
rin ilk etkilendikleri kar zarar hesab1 Alman tipi
hesaplardir. Almanya’da 1931 tarihli yasal dii-
zenleme ile Ticaret Kanunu geregince anonim
sirketlerin kar ve zarar hesabinin icermesi gereken
bilgiler (Giivemli 2007:193-194);

“I. Masraflar tarafinda: 1.Ucretler ve ekleri,
2.Sosyal Masraflar, 3.Duran varliklarin amor-
tismanlari, 4. Diger amortismanlar, 5.Faizler,
6.Sirket varliklar iizerinden vergiler, 7.0teki
masraflar, ilk madde ve cesitli tedarik masraflari
ve ticari mallara ait masraflar haric.

Il1. Hasulat tarafinda: 1 .Hasulat tutari, ilk madde
ve cesitli tedarik masraflari ve ticari mallara ait
masraflar hari¢, 2 Istirak gelirleri, 3.Faizler,
4.0Olagan dusi gelirler.”

Kar zarar hesaplari ve gelir tablolariyla ilgili or-
nekler iiclincii boliimde verilmistir.

3. TARIHSEL SUREC ICERISINDE KIT’LE-
RIN KULLANDIGI FINANSAL TABLOLA-
RIN INCELENMESI

Bu béliimde, tarihsel siireg icerisinde KIiT’lerin
muhasebe siireclerinde yasanan degisimlerin
Cumbhuriyet doneminde Tiirkiye muhasebe sis-
temine etkileri, KIT ler 6zelinde belgeye dayali
olarak incelenmistir. KIT lerin finansal tablolar1
bilanco, hasilat kar zarar hesabi1 ve gelir tablosu
ozelinde incelenmis, incelenen finansal tablo-
lardaki degisimlerin muhasebe siireclerine etkileri
ve hangi donemde hangi iilke ekoliine yakin ol-
duklart tespit edilmeye calisilmistir.

3.1. Metodoloji

Calisma muhasebe tarihine katki saglamaya
doniik, arsiv calismasi niteliginde nitel bir igerik
analizi cahsmasidir. KIT lerin finansal tablolarmim
incelenmesi birinci asamada bilangolar bazinda,

ikinci asamada ise kar zarar hesaplari/tablolart,
gelir tablolar1 bazinda yapilmustir. Her iki asamada
da ilgili tablolar dizilim yoniinden degerlendiri-
lerek benzerlik yoniiyle hangi ekole benzedikleri
ortaya konulmaya ¢aligtlmistir. Dizilim y6niinden
yapilan incelemede 6ncelikle KiT’lerin secilen
finansal tablolar1 tek tek incelenerek tablolasti-
rilmis, elde edilen tablodan da ortak 6zellik tasi-
yanlar tekrar gruplanarak elde edilen gruplarin
tasidiklart ortak ozellikler yorumlanmaya ¢ali-
stlmigtir.

Calismada KIT’lerin tamaminin finansal tablo-
lariin incelenmesi s6z konusu degildir. KIT lerin
icerisinden dort adet KiT segilerek (Siimerbank,
Etibank, Tiirkiye Cumhuriyeti Devlet Demiryollari
(TCDD), Tiirk Hava Yollar: (THY) ve bu KiT’le-
rin istirakleri) Bilanco, Hasilat Kar Zarar Hesaplari
ve Gelir Tablolar1 lizerinde inceleme yapilmustir.
KIT’ler arasindan secim yapilmaya calisilirken
Cumhuriyet déneminde KiT’lerle isimleri 6z-
deslesen, bir nevi kurucu yapilart olan Stimerbank
ve Etibank, ayrica giiniimiizde yasayan KiT ol-
malar1 yoniiyle de TCDD ve THY segilmistir.

Ozellikle secili KIT’lerin bilancolar1 iizerinden
yapilan incelemede oncelikle bilanco yapilari
lizerinden bir smiflamaya gidilmis ve bilanco
yapilarma gore KIT’lerin muhasebe yapist dort
(1938 ve oOncesi; 1939 — 1971; 1972 — 1993;
1994 y1l1 ve sonrasi) donem altinda incelenmis-
tir.

Calismada incelenen donemlerin tamaminda
KIT’ler cift tarafli kayit yontemini kullanmuslardir.
Bu yoniiyle muhasebe yontem ve kurami agisindan
KIT’ler cift yanh kayit yontemi kullanmiglar ve
kullanmaktadirlar tespiti bastan yapilabilir.

Calismanin Kisitlar:

Yapilan calisma muhasebe tarihiyle ilgili bir
arsiv ¢alismasi oldugu i¢in gegmis donemlerle
ilgili belge bulabilme sorunu; takip edilen KIT
isletmelerinin birlesme, isim degisikligi vb. ne-
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denlerle takip zorlugu (Ornegin Etibank biinye-
sinde Eregli Komiir Isletmesi (EKITAS) 1937
yilinda kuruldu. 1943 yilinda Eregli Komiir Is-
letmesi (EK1I) haline déniistiiriildii. 1957 yilinda
Eregli Komiir Isletmesi Tiirkiye Komiir Isletmeleri
(TKI)’ne devredildi. Siimerbank istiraklerinden
Iplik ve Dokuma Sanayi 1948 yilinda lagvedilerek
Eregli Pamuklu Sanayii'ne devredilmistir. Or-
nekleri ¢ogaltmak miimkiindiir) ve eski tarihli
bilanco, kar zarar hesab1 ve gelir tablolarinda
calisildigr icin ve ozellikle tek diizen 6ncesinde
net bir terminoloji birligi olmadigindan ilgili
tablolarda yer alan terimlerin gliniimiiz termino-
lojisiyle eslestirme zorlugu calismanin temel ki-
sitlarini olusturmaktadir.

3.2. Arastirma Bulgular:

Calisma oncelikle KiT’lerin bilangolari iizerinden,
sonraki asamada ise kar zarar hesab1 ve gelir
tablolari ilizerinden yiiriitiilmiistiir.

3.2.1. KiT Bilancolarinin Incelenmesi

Calismada KIT bilangolar1 oncelikle sekil yo-
niinden, bilango ana hesap gruplarinin dizilimi
acisindan incelenerek Ek-1"deki tablo olusturul-
mustur. KIT lerin bilancolar1, dizilimleri agisindan
incelendiginde; 1939-1971 yillan arasinda bilango
yapist itibariyle yogun bir sekilde Alman etkisi
goriilmektedir (Ek-1).

1938-1971 donemi de kendi igerisinde tekrar iki
ayrt donem (1938-1939 ve 1940-1971) olarak
gruba ayrilmistir. Bu ayrimin temel nedeni 1938-
1939 doneminde hazirlanan finansal tablolarin
isletmeler arasi farklilik gostermesinin yaninda
ayni isletmeye ait finansal tablo bir y1l 6ncesiyle
de dnemli farkliliklar gostermesidir. 1940-1971
yillar1 arasinda hazirlanan KIT finansal tablolarmimn
ise diger KIT finansal tablolariyla ve ayn1 KIT in

farkli donemleriyle daha benzer, daha tutarh ol-
duklar1 soylenebilir (Ek-1).

Ozellikle 1938-39 doneminde hazirlanan finansal
tablolarda tam bir terminoloji birligi yoktur. Or-
negin Siimerbank Seliiloz Sanayinin 1939 bi-
lancosunda (Ek-5) ‘Heniiz Odenmemis Sermaye’
lafz1 gecerken, Siimerbank’mn 1939 tarihli kendi
bilangosunda sadece ‘Odenmemis Sermaye’ lafz1
kullanilmigtir. Benzer sekilde Gemlik Sung Ipek
Fabrikasinin 1939 bilancosunda (Ek-3) Sabit
Kiymetler altinda ‘Demirbaglar’ hesabi yer alirken
yine 1939°da Tiirkiye Demir Celik Fabrikalarinin
bilancosunda Sabit Kiymetler altinda ayn1 hesap
‘Mobilya ve Mefrusat’ olarak yer almistir.

1939 yili bilancolarinda bagka bir farklilik ise
Amortismanlarin gosterimiyle ilgilidir. Ornek
olarak Stimerbank Deri Kundura’nin 1939, Sung
Ipek 1939 (Ek-3) ve TDCI 1939 bilangolarinda
aktifte sabit kiymetler altinda yer almasi gereken
‘Birikmis Amortismanlar’ pasifte ihtiyatlar altinda
‘Miiterakim Amortismanlar’ olarak yer almuis,
Etibank Eregli Komiirleri Isletmesinin 1939 bi-
langosunda (Ek-6) bu kez olmasi gerektigi gibi
sabit kiymetler altinda ‘Biriken Amortismanlar’;
Siimerbank Kiitahya Keramik' Fabrikasi 1939
bilangosunda ise sabit kiymetler altinda ‘Amor-
tismanlar’ seklinde yer almistir.

Kiitahya Keramik Fabrikas1 1939 bilan¢osunda
Sermaye Sabit Sermaye ve Isletme Sermayesi
olarak ayrima tabii tutulmus ayrica Borg¢lu
hesaplar kendi igerisinde Ticari Borgclar, Diger
Borclar diye ayrilmasa bile 1939 yilindaki diger
KIT bilangolarina gore daha detayl siniflandi-
rilmuigtir.

Stimerbank Deri Kundura’nin 1939 bilangosunda
pasifte mamul emtea icin fiyat diisiikliigiine kars1
karsilik ayrilmis, bor¢ ve alacak senetleri igin

1 1930’1u yillarda ‘Keramik’ olarak kullanilan kelimenin giiniimiizdeki kullanimi ‘Seramik’ seklindedir.
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herhangi bir reeskont hesaplanmazken Hazine
bonolar1 i¢in reeskont kaydi yapilmistir. Hazir
degerler mantig1 agisindan nakdi kiymetler ana
baglig1 altinda Kasa ve Bankalar izlenmistir. Bi-
langonun pasifinde muhtemel malzeme tereffiiii
fiat ve miikellefiyet provizyonu karsilig1 olarak
mubhtelif karsiliklar altinda karsilik ayrilmistir.

1939-1971 doneminde Eksi (-) hesap kavrami
dogrudan kullanilmadig1 icin; ilgili ana hesap
altinda eksi (-) karakterli olarak yer almasi
gereken hesap genellikle diger tarafta dogrudan
yer almistir. (Ornegin Giiniimiiz bilangolarinda
‘Odenmemis Sermaye’ hesabi Pasifte ‘Ozkay-
naklar’’mn altinda ‘Odenmis Sermaye’ bashig1 al-
tinda ‘Odenmemis Sermaye’ olarak yer almakta
iken 1972 yilina kadar olan bilangolarda ise
Aktifte ve en basta ‘I. Odenmemis Sermaye’
olarak yer almaktaydi (Ek -1).

Stimerbank Yerli Mallar Pazarlar1 1939 bilancosu
(Ek-1 ve Ek-4) dizilim acisindan aktifin ‘Miitedavil
Kiymetler’le baglamasi yoniiyle diger bilanco-
lardan farklilik gostermektedir. Bu durumun is-
letmenin imalat igletmesi degil de ticaret isletmesi
olmasindan kaynaklandig diisiiniilmektedir.

1940 6ncesinde KiT lerin bilancolarinda bir uy-
gulama birliginin tam olarak olmayis1 1938
yilinda yasalasan 3460 sayili yasanin getirdigi
bilangco ve kar zarar hesaplarina adaptasyonun
ancak 1940 yilindan itibaren saglanabildigi sek-
linde aciklanabilir.

KIT’lerde 1972 yilindan itibaren Alman tipi bi-
langolardan, daha cok standart olmayan tekdiizen
denilebilecek Aktiflerin donen varlik ve duran
varlik; pasiflerin ise kisa vadeli yabanci kaynaklar,
uzun vadeli yabanci kaynaklar ve 6zkaynaklar
seklinde dizilen bilangolara gecildigi goriilmektedir
(Ek-1).

Gecis yillarinda 6zellikle yeni uygulanmaya bas-
lanan muhasebe usulii ile ilgili bilgiler bilango

tahlil raporunun bagina konulmustur. Ornegin
ETIBANK 1n 1972 yilinda bilango tahlil raporunun
basinda yeni uygulamaya gecisle ilgili olarak
(YDK 1973:48); “1972 yilinda tek diizen muha-
sebe usulii tatbik edilmistir. Bu husus Tesekkiil
Yonetim Kurulunun 29.12.1971 tarih ve 2981/14
sayili karart ile kabul edilen yeni muhasebe yo-
netmeligince isleme konulmugstur” ibaresi bu-
lunmaktadir.

1972’den itibaren diizenlenen bilangolara bakil-
diginda bilangolarin likidite esasina gore en likit
olandan en az likit olana dogru siralandigi, bi-
lancolarin bazilarinin tek diizen hesap plani kod-
lariyla birlikte diizenlendigi, bir kisminin yaymn
tipi bilanco olarak diizenlendigi, yayn tipi dii-
zenlenen bilangolardan bir kisminin da yine tek
diizen hesap plan kodlartyla diizenlendigi (Ek-
1, TCDD 1979-1982 ve THY 1982 bilangosu)
goriilmiigtiir. THY likidite esash tek diizen bilanco
kullanimina gegiste istisna teskil etmis, 1983
yilina kadar kullanmis oldugu bilanco diger
KIT lerin ne 1939-71 arasinda ne de 1972-1993
arasinda kullandig likidite esash tek diizen bi-
langolara benzememektedir (Ek-1). THY diger
KIT lerin 1972 yilinda kullanima gegtigi likidite
esasli tek diizen bilancolara ancak 1983 yilinda
(Ek-1) gecebilmistir.

Incelenen belgelerde 1972’ye kadar KIT’lerin
kullandiklar1 finansal tablolarda tam bir terminoloji
birligi yoktur. Zaten Tek Diizen (yeknesak) mu-
hasebe sisteminin en onemli amaclarindan biri
terminoloji birligini de saglayarak muhasebenin
temel ilkelerinden birisi olan karsilastirilabilirligi
saglamaktir.

Ek-1’deki tablo g6z dniinde bulundurularak KiT
bilancolarinda Alman etkisi ortaya konulmaya
calisiimug, bu ¢ergevede bilango ana hesap gruplari
ve bu gruplarin bilancodaki siralar1 goz oniine
alinarak elde edilen bulgular Tablo 2’de goste-
rilmistir.
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KIT’lerin bilangolar1 incelendiginde 1939 — 1971
yillar1 arasinda bilangconun bicimsel yapist itiba-
riyle Alman etkisi goriilmektedir. Alman bilango
yapisinin en onemli 6zelligi olan Aktiflerin ‘Sabit
Kiymetler’le baglamas1 ve ayni sekilde Pasifin
de ‘Sermaye’ ile baslamasi 6zelligi KiT’lerin

1939 — 1971 yillar1 arasinda hazirlanan bilango-
larinda goriilmektedir. Yani Tiirkiye’de KiT ler
tarafindan 1939-71 déneminde hazirlanan bilan-
colar Alman bilanco ekoliinden etkilenmigtir de-

nilebilir.

Tablo 2: KiT Bilancolarimin Dénemlere Goére Alman Bilanco Tipiyle Uyumluluklar:

No | AKktif 1939 - 1971 1972 - 1993 | 1994 ve
sonrasli
V1 | Duran Varliklar (Sabit Kiymetler) X X
V2 | Donen Varliklar X X
V3 Tahakkuklar ve Ertelenmis Gelirler X X
V4 | Ertelenmis Vergi Varliklari X X
VS | Varlik tahsisi Aktif Farki v X X
No | Pasif 1939 - 1971 1972 - 1993 | 1994 ve
sonrasli
K1 | Ozkaynaklar v/ X X
K2 | Karsiliklar v/ X X
K3 | Borglar (Yiikiimliiliikler) v/ X X
K4 | Tahakkuklar ve Ertelenmis Gelirler 4 X X
KS | Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliikleri v X X

v Isaretlenen icerik var.

X lsaretlenen icerik yok.

Not: 1938 ve oncesi yeterli belge bulunamadigindan degerlendirilememistir.
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Ancak 1972 yilinda yeni tip (tek diizen) bilancoya
gecisle birlikte Alman tipi bilangolarin kullanimi
tamamen birakilmis degildir. i1k gecis donemle-
rinde (Ek-1) KIT bilancolar1 Tek diizene uygun
hazirlanmasina ragmen ayrica eski Alman tipi
bilanco seklinde de diizenlendigi goriilecektir.
Ornegin Etibank Halikdy Maden Isletmesi 1972,
1973, Stimerbank Eskisehir Sanayii 1972, Sii-
merbank Eskisehir Basma Sanayii 1973 (Ek-1)

gibi. Tablo 2 incelendiginde 1972 sonrasinda
hazirlanan bilangolarin Alman tipi bilanco iceri-
ginde yer alan bagliklarin higbirisini icermedigi
gibi bir sonug¢ ¢ikartilmamalidir. Dénen varlik,
duran varlik, 6zkaynaklar terimleri daha sonraki
bilangolarda da yer almasina ragmen bilanco si-
ralamalar1 ters oldugu i¢in olumsuz isaretlen-

misgtir.

Tablo 3: 1972°de Kullanilmaya Baslanan Tek Diizen Bilanco Ornegiyle 1994 Yilinda Kullamlmaya
Baslanan Bilango Orneklerinin Ana Gruplar Bazinda Karsilastirilmasi.

AKTIF

1972-1993 Aras1 Ozet Bilanco Kalemleri

1994 ve sonras1 Ozet Bilanco Kalemleri

I. Donen Varliklar

L

Donen Varliklar

A- Kasa ve Bankalar

B- Hisse Senedi ve Tahviller
C- Alacaklar

D- Verilen Avanslar

E- Stoklar

F- Diger Donen Varliklar

A- Hazir Degerler

B- Menkul Kiymetler

C- Ticari Alacaklar

D- Diger Alacaklar

E- Stoklar

F- Yillara Yaygin Insaat ve Onarim Maliyetleri
G- Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tahakk.
H- Diger Donen Varliklar

II. Duran Varliklar

II. Duran Varliklar

A- Tasarruf Bonosu

B- Alacaklar

C- Verilen Avanslar

D- Miiessese ve Istiraklerdeki Sermaye Paylari
E- Maddi Duran Varliklar

F- Maddi Olmayan Duran Varliklar

G- Ozel Tiikenmeye Tabi Varliklar

H- Diger Duran Varliklar

A- Ticari Alacaklar

B- Diger Alacaklar

C- Mali Duran Varliklar

D- Maddi Duran Varliklar

E- Maddi Olmayan Duran Varliklar

F- Ozel Tiikenmeye Tabi Varliklar

G- Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakk.
H- Diger Duran Varliklar
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PASIF

1972-1993 Arasi Ozet Bilanco Kalemleri

1994 ve sonrasi Ozet Bilanco Kalemleri

I. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar I. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
A- Alman Krediler A- Mali Borglar
B- Borglar B- Ticari Borglar
C- Alinan Avanslar C- Diger Borglar
D- Vergi, Resim, Har¢ ve Kesintiler D- Alinan Avanslar
E- Gider Tahakkuklar1 E- Yillara Yaygin Insaat ve Onarim Hakedisleri
F- Diger Yabanci Kaynaklar F- Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimliiliikler
G- Borg ve Gider Karsiliklari
H- Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakk.
I- Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
II. Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar II. Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

A- Alinan Krediler

B- Borglar

C- Alinan Avanslar

D- Diger Yabanci Kaynaklar

A- Mali Borglar

B- Ticari Borglar

C- Diger Borglar

D- Alman Avanslar

E- Borg¢ ve Gider Karsiliklar

F- Gelecek Yillara Ait Gelirler ve Gider Tahakk.
G- Diger Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

I11.0z Kaynaklar

I11. Oz Kaynaklar

A- Odenmis Sermaye
B- Yeniden Deger Artisi
C- Yedekler

D- Ozel Karsiliklar

E- Karlar

F- Zararlar

A- Odenmis Sermaye

B- Sermaye Yedekleri

C- Kar Yedekleri

D- Gegmis Yillar Karlari
E- Ge¢mis Yillar Zararlari
F- Donem Net Kar1 (Zarari)

1972 — 1993 yillart arasinda kullanilan bilancolarla,
1994 ve sonrasinda kullanilan bilangolar arasindaki
uyum nispeten daha yiiksektir ve bu durum iki
bilanco tipinin de ayni ekolden gelmesiyle acik-
lanabilir. Her ikisinde de kendi donemlerindeki
tekdiizen hesap planmna uyumluluk amactir ve

uyumlu olarak hazirlanmistir. Hatta 1994 ve son-

rasindaki bilangolar 1972 — 1993 yillar1 arasinda
kullanilan bilangolarin gelistirilmis halidir, 1972
— 1993 yillar1 arasindaki bilangolar giintimiiz bi-
langolarinin atasidir tespiti yapilabilir (Tablo 3).

Bilangolarda 1993 — 1994 gecisi tamamen yeni
MSUGT uyumlu THP ve finansal tablolara gecisi
saglamistir.
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3.2.2. KIT’lerin Kar Zarar Hesaplar ve Gelir
Tablolarimin Incelenmesi

KIT’lerin kar zarar hesaplari ve gelir tablolarinin
ana hesap gruplarinin dizilimleri incelendiginde,
1971 yilina kadar kar zarar hesabi, 1972 den iti-
baren ise dikey gelir tablosu kullanildig1 goriilmiis,
1972’den once gelir tablosu kullanildigina dair
bir belge veya bulgu ¢alisma ¢ercevesinde elde
edilememistir (Ek-2).

1972 yilina kadar kullanilan Hasilat Kar Zarar
Hesab1 veya Kar Zarar Hesabr1 seklindeki yapida
glinlimiiz hesap yapisina benzer bir sekilde
hesabin sol tarafinda (Zimmet veya Borg) giderler,
sag tarafinda (Matlup veya Alacak) ise gelirler
yer almaktaydi.

KIT’lerin 1939-1971 yillar1 arasinda kullandig1
kar zarar hesabr Alman muhasebe sistemindeki
Kar Zarar hesabina benzemektedir. Ancak bir
kisim KiT’lerde kar zarar hesabinin kullanimi
1971°den sonra da devam etmistir. Ornegin Eti-
bank Halikdy Maden Isletmesi 1972, 1973, Sii-
merbank Eskisehir Basma Sanayii 1973 gibi.
Ayrica THY de kar zarar hesabinin kullanimi
1982’ye kadar diizenli olarak devam etmis, gelir
tablosuna gecis bilancoda oldugu gibi ancak
1983 yilindan (Ek-2) itibaren gerceklesmistir.

Kar zarar kavramindan gelir tablosuna gegisle
ilgili Giivemli’nin (2007: 171);

“...muhasebe diisiincesinde bilanco ve gelir tab-
losu iki ana finansal tablodur. Bilanco aynt isim
cercevesinde gelisme gostermistir, ama gelir tab-
losu yiizyllara yayilan kar ve zarar kavramindan,
kar ve zarar hesabina, kar ve zarar tablosuna,
gelir hesabina ve giderek gelir tablosuna dogru
uzanan bir gelisme gostermistir”

tespitinde de belirttigi gibi kar zarar kavramindan
gelir tablosuna gecis aslinda sadece karin degil
elde edilen finansal sonuglarin bilesenlerinin de
onem kazandigi, sadece satig kazancinin degil

satig tutarinin, faaliyet gelir ve giderlerinin, fi-
nansman giderlerinin, faaliyet disi, olagandisi
gelir ve giderlerin ayr1 ayr1 incelenebildigi, takip
edilebildigi bir yonteme gegistir. Ayrica KIT lerde
1972 yilina kadar daha c¢ok kar zarar hesabi,
bunun yaninda seyrek de olsa kar zarar tablosu
isimlendirmesinin kullanildigi, ‘Kar Zarar Tablosu’
isimlendirmesinin ise yogun olarak kullanilma-
makla birlikte, kullanimi geriye dogru 1940’lara
kadar gotiiriilebilmektedir (Tablo 4). Ornek olarak
Divrigi Demir Madenleri Isletmesi’nin 1940 yili
kar zarar tablosu verilebilir. Etibank ve istirakle-
rinde 1939-1971 doneminde 1968’lere kadar
daha ¢ok ‘Kar Zarar Tablosu’, sonraki yillarda
ise ‘Kar Zarar Hesab1’ isimlendirmesi kullanil-
mustir (Tablo 4).

Ancak Siimerbank ve istiraklerinde 1939’dan
1973’lere, TCDD ve istiraklerinde ise 1954’ten
1971°e kadar ‘Kar Zarar Hesab1’ isimlendirmesi
kullanilmigtir. THY ’de ise 6nce ‘Kar Zarar He-
sab1’, 1982 yilinda ise ‘Kar Zarar Tablosu’ isim-
lendirmesi kullanilmis ve 1983’ten itibaren ise
zaten gelir tablosu kullanimina gegilmistir (Tablo
4).

Bir bagka ac¢idan bakildiginda aslinda 3460 sayil
yasanin kar zarar hesabi/kar zarar tablosu isim-
lendirmesi konusunda tam bir terminoloji birligi
getirmedigi belirtilebilir. Bunun nedeni olarak
da Giivemli (2007:171) kar ve zararmn bilanconun
yaninda daha az 6nemsenmesine, maliyetin g6z
ard1 edilerek elde kalanlar {izerinden karin he-
saplanmasina baglamistir.

Kar zarar hesabi/tablosunun boliimlenmesinde
gerek zimmet/matlup gerekse borg/alacak seklinde
boliimlemenin yapildigi, giderler/gelirler ayriminin
ise THY hari¢ 1971 yilindan itibaren bagladigi,
THY de ise en bastan beri kar zarar hesaplari
giderler/gelirler seklinde boliimlendigi goriilmiistiir
(Tablo 4).

KIT isletmelerinde kar zarar hesaplar1 zimmet
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ve matlup tarafinda ana hesap gruplarinda nu- tespit edilmistir (Tablo 4). Numaralama yapilan
maralama ySniinden belirgin bir fark tespit edi- kar zarar tablolarinda numaralama iglemi zimmet
lememis, sadece THY de kar zarar tablosunun

incelendigi 1964 ten 1982°ye kadar elde edilen tarafinda ayri, matlup tarafinda ayr1 olmak iizere

kar zarar tablolarinda hi¢ numaralama yapilmadigi 1’den baslayarak ardisik olarak devam etmektedir.

Tablo 4: KiT’lerde Kullanilan Hasilat Kar Zarar Hesaplarimn Sekil Yoniinden Incelenmesi

Isimlendirme Boliimleme Numaralama
Isletme Yil (Kar Zarar ....) | Zimmet/ | Bor¢/ | Gider/ | Var/ | Sekli
Hesabi | Tablosu | Matlup | Alacak | Gelir | Yok | (Varsa)
Etibank-Eregli Komiirleri Isl. 1939 | v v v Romen
Stimerbank - Deri Kundura 1939 | v v x
Siimerbank - Gemlik Sung Ipek 1939 | v v v" | Normal
Siimerbank — Seliiloz Sanayii 1939 | v v x
Etibank - Divrigi Demir Madenleri 1940 v v x
Siimerbank - Iplik Dokuma Fabr. 1945 | v v v |Romen
Etibank - Eregli Komiir Isletmeleri 1947 v v x
Siimerbank - Adana Pamuk 1950 | v v v" | Romen
TCDD 1955 v v x
THY 1964 | v v x
Etibank - Ergani Bakir 1968 v v x
THY 1969 | v v x
TCDD 1970 | v 4 v" | Romen
Etibank - Halikdy Maden Isl. 1971 | v v v' | Normal
ggi;?ank - Eskisehir Basma 1971 | v v v Normal
TCDD 1971 | v 4 v" | Romen
Etibank - Halikdy Maden Isl. 1972 | v v v" | Normal
THY 1972 | v v x
Etibank - Halikdy Maden Isl. 1973 | v v v" | Normal
g;lllg;riti)ank - Eskigehir Basma 1973 | v v v Normal
THY 1973 | v v x
THY 1982 v v x

v lsaretlenen ozellik var.

X Isaretlenen ozellik yok.
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1972’den itibaren gecilen Gelir Tablolarinin ba-
zilar1 bilancolarda oldugu gibi hesap plan kodla-
riyla diizenlenmistir (TCDD 1972-1976). 1972
yilinda gecilen gelir tablolar1 giiniimiizde kulla-
nilan gelir tablosuna benzemekle birlikte bir
kisim farkliliklar da bulunmaktadir. Bu farklar
MSUGT cercevesinde 1994 yili ve sonrasinda
kullanilmaya baslanan gelir tablosu ile 1994 6n-
cesinde kullanilan gelir tablosunun karsilastirildig
asagidaki TCDD’ye ait 1993 ve 1994 gelir tab-
lolarinda daha net goriilecektir (Tablo 5).

Tiirkiye’de KiT lerde 1972’den itibaren kulla-
nimina baglanan gelir tablolarin siireg icerisinde
iki donemde (1994 6ncesi ve sonrasi) incelemek
miimkiindiir. Aslinda iki donemde de kullanilan
gelir tablolar1 birbirine benzerlik gostermelerine
ragmen (Tablo 5) sahip olduklar: farkliliklar aga-
Sida siralanmistir;

- 1993 ve oncesi gelir tablolar1 sadece cari
donem icin diizenlenmekteyken 1994 ve son-
rast gelir tablolar1 cari donemle birlikte bir
onceki yilin verilerini de icermektedir.

- Eski gelir tablosundaki ‘Gayri Safi Satis Ha-
silat1” terimi yeni gelir tablosunda ‘Briit Sa-
tiglar’a donmiistiir. Gayri Safi Satis Hasilatt
baglig1 altinda yurt ici yurt dis1 ayrimi yapil-
madan ‘Mal ve hizmet satis hasilati” ayrica
‘Sitibvansiyonlar’ ve ‘Vergi iadeleri’ alt bag-
Iiklar1 bulunmaktadir. Yeni gelir tablosunda
ise Briit Satiglar bashigr altinda ‘Yurtici sa-
tislar’, *Yurtdisi satiglar’ ve ‘Diger Gelirler’
alt bagliklar1 bulunmaktadir.

- Eski gelir tablosunda ‘Hasilattan Indirimler’
terimi yeni gelir tablosunda ‘Satis Indirim-
leri’ne donmiis, alt bagliklarda ise Hasilattan
indirimler altinda ‘Satis vergileri’, ‘ladeler’,
‘Kasa iskontosu’ ve ‘Diger indirimler’ yer
alirken Satig Indirimleri altinda ‘Satistan ia-
deler’, ‘Satig iskontolar1’ ve ‘Diger indirimler’
alt basliklar1 bulunmaktadir.

- Satiglarin maliyeti eski gelir tablosunda alt

baglik olmadan dogrudan ‘Mal ve hizmet
satiglart maliyeti’ seklinde yer alirken yeni
gelir tablosunda ‘Satiglarin maliyeti’ altinda
satilan mamul mallar, ticari mallar ve hiz-
metlerin maliyetleri ayr1 ayrt alt bagliklarda
gosterilmektedir.

- Diger Faaliyetlerden elde edilen gelir ve
karlar ve gider ve zararlar bagliklar1 altinda
onemli farklardan birisi eski gelir tablosunda
sadece miiesseseler olarak yer adlandirilan
isletmenin sahip oldugu ortaliklar yeni gelir
tablosunda istirak ve bagli ortaklik olarak
detaylandirilmakta ayrica bor¢ ve alacaklar
icin reeskontlar ayr alt baglik olarak goste-
rilmektedir.

- Ayrica faiz giderleri eski gelir tablosunda
Faaliyet Dis1 Gider ve Zararlar altinda yer
almaktayken yeni gelir tablosunda Diger
Faaliyetlerden Olagan Gider ve Zararlar
altinda degil ayr1 bir bagimsiz baglik altinda
‘Finansman Giderleri’ olarak yer almakta-
dir.

- Eski gelir tablosunda yer almayan yeni gelir
tablosunda ise ayr1 bagimsiz baghik halinde
yer alan ‘Olagandist Gelir ve Karlar’, ‘Ola-
gandis1 Gider ve Zararlar’ bagliklar yer al-
maktadir.

Aslinda 1994 yilinda kullanimina baglanan gelir
tablosunda da sonradan giinlimiiziin satlarina
gore kiiciik eklemeler yapilmus, ilk halinde yer
almamasina ragmen giiniin ihtiyac¢laria gore alt
basliklar eklenmistir. Ornegin 5024 sayili yasa
ve TMS 29 yiiksek enflasyonlu ekonomilerde fi-
nansal raporlama standartlariyla iligkili olarak
gelir tablosunda ‘Diger Faaliyetlerden Olagan
Gelir ve Karlar’ baglig altinda ‘9-Enflasyon dii-
zeltmesi karlar1’; ‘Diger Faaliyetlerden Olagan
Gider ve Zararlar’ baslig1 altinda ‘9-Enflasyon
diizeltmesi zararlar1’ alt bagliklar eklenmistir.

ABD’de I. Diinya savasi sirasinda bankalarin,
sirketlerin ekonomik yapilarini daha yakindan
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izleme ihtiyacindan ortaya c¢iktig1r one siiriilen
(Giivemli 2007:196) ve 1917 yilinda kullanimina
baglanan, satis ve maloluglar1 da kapsayan ve
dikey olarak diizenlenen (isletme hesabi1) gelir
tablosu (Gilivemli 2007:194-195) kullanimina
Almanya’da 1955 yilinda kabul edilen yasal dii-
zenleme ile gecilmistir. Hasilat kar zarar hesap-

larindan farkl olarak gelir ve giderlerin karsilikli
mahsubunun Onlenmesi, giderlerin olagan ve
olagan dis1 olarak ayrilmasini dngoren bu anlayis
kar zarar hesabindan gelir tablosuna gecis anlami
tasimaktaydi (Giivemli 2007:426). KIT’lerde
dikey gelir tablosu kullanimina 1972 yilinda ge-
cilmistir.

Tablo 5: KIT’lerde 1994 Oncesinde Kullanilan Gelir Tablolariyla 1994 ve Sonrasinda Kullamlan
Gelir Tablolarinin TCDD 1993 ve 1994 Gelir Tablolar1 Uzerinden Karsilastirilmasi.

‘TCDD 1993 Gelir Tablosu

GELIR VE GIDERLER

1-Gayri safl satig hasilat
a)Mal ve hizmet satls has:lat:
b]Sﬁbva.nslyorﬂar ;
“c)Vergl iadeleri

2-Hasilattan indirimler
| - a)Satis vergiler

blladeler
- c]Kasa Bkmtoqu
: diDiger i Indi.rlmlcr

3-Saﬁsaushastlau [1 2], PE e it
4-Mal ve hizmet satislan ma!.lyctl 3 ; :
L Gaﬁisaﬂsahﬁkanvwa z-am.nl& 4)

6-Donem giderleri - : 5
a)Arastirma ve gelistirme gidarieri ;
"bjPazarlama satig ve dagitim gld:rlm-l :

clcencl idare glderleri

7-I$.lel'.l:ne faa]iyl:t.]eri ka.n veya zaran [5 6)-
8-Faaliyet dis1 hasilat ve karlar’
a)Faiz ve komisyon gelirlerl
. . biMilesseselerden devir alinan ka.ri.a.r
. jc}Ba.gh nnakhklardan alinan karpaylan
= d}[$tlrak1erden ahnan kar paylan~ . *
'e]KarsJ.hkla:dan kullamlmafan kusim
~ DGegmis yillara ait gelir ve k.iu'la.r
: g}Dlgerhasﬂatvc karlar < %

G-Faaliyct d.l:;m gl.d.m-l_cr ve zararlar -
a)Faiz ve komisyon giderlert - . - -
“blCahsmayan kisim g}derleri

"' ¢)Kargilik giderleri- i
 diGecinis yllara ait glder ve zamrla.r
-.e]Dlger g:{der ve zayarlar - 2

I&Donm ka.n veya zaran (?’+B -9)

11-Vergiler kanuni yﬂkﬂm]ﬁluk payla.n ve Llﬂ'amiyeler

i aWCrgIJu' o : ;
b)Kanuni yiikamliliik paylan s

; C]lk.ra.mlyc.ler -

12-Sali dancrn kan Veya zaran {10-11)

SUa T Toplam (1)

'fupla.l._‘ﬁ [i] |

~ Toplam (8)]

. '.'_._'_I'op]an':'(B )|

Tcplam (9 l:

2 S e P "Topl'am['.ll';_]':

Kaynak: TCDD 1993 ve 1994 Gelir Tablolar1.

1994 Gelir Tablosu

m[ﬁmﬂmﬁﬂcrkﬂ(-] ¥ i
rmmrmmwum "
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4. SONUC VE DEGERLENDIRME

Cumbhuriyetin ilk donemlerinde sermaye, girisimci
ve ticari yasam deneyimlerinin azlig1 nedeniyle,
agirlikli olarak devlet eliyle kalkinma modeli
benimsendiginden, devrin sartlarina gore nispeten
biiyiik isletmeler devlet kontroliindeki KiT lerdir.
Dolayisiyla daha ¢ok muhasebe ve muhasebeye
dayali mali kontrole ihtiya¢ duyan isletmeler de
KIT’ler olmustur. Gerek bu isletmelerin verimlilik
ve kendi i¢ ihtiyaglaria cevap verebilme adina,
gerekse toplum adina TBMM yoluyla ilgili is-
letmelerin ve bu isletmelere aktarilan kaynaklarin
kontrolii n plana ¢ikmustir. Bu ¢ergevede ilgili
kurumlarin verimlilik, performans ve mali kontrol
ihtiyaciin karsilanabilmesi i¢in muhasebe diizenin
sistemli bir sekilde olusturulmasi gerekliligi
ortaya ¢ikmis ve Bagbakanlik YDK kurulmustur.
Aslinda YDK kurulmadan once de Siimerbank
ve Etibank’in muhasebe yapilarinin diizenlen-
mesiyle ilgili ¢alismalar vardir. Ancak 1938
yilinda 3460 sayili yasayla YDK nin kurulmasiyla
gerek denetim gerekse isletmelerin mali kayit
sisteminin diizenlenmesine yonelik kurumsal ca-
lismalar 6n plana ¢cikmustir. Bircok defa uzmanlar
gorevlendirilmis, komisyonlar kurulmustur. Ya-
pilan bu calismalar neticesinde ortaya c¢ikan dii-
zenlemeler oncelikle KIT’lerde uygulansa da il-
kedeki tiim muhasebe uygulamalarina yon veren
temel uygulamalar olagelmistir.

KIT’lerin muhasebe siireclerinin diizenlenmesinde
biiylik 6nemi olan ve 1938 yilinda yayimlanan
3460 sayili yasa ile KIT ler hem net bir yasal
statii kazanmislar hem de YDK denetimine tabi
tutularak muhasebe siirecleri YDK nin 6ngordiigii
yapiya uyarlanmustir. KIT’lerin muhasebe siste-
minin elden gecirilmesi, biitiin KIT ler icin uy-
gulama birliginin saglanabilmesi amaciyla
1940’lardan itibaren 6nemli ¢aligmalar yapilmus,
bu cercevede raporlar yayimlanmis ve KiT lerin
diizenleyecegi finansal tablolar ortak bir yapiya
kavusturulmaya caligilmistir.

Osmanli’'nin son doneminden 1926’da Alman
ticaret kanunundan esinlenen ticaret kanunu (Gii-
vemli 2008) yasalagincaya kadar, muhasebede o
giine kadar etkili olan Fransiz etkisi yerini yavag
yavas Alman etkisine birakmaya baglamistir.
Ozellikle Almanya’dan kagarak Tiirkiye’ye gelen
Yahudi bilim adamlarinin bir kismi diger alanlarda
oldugu gibi muhasebe alaninda da Tiirkiye’nin
muhasebe sistemine katki sunmusglar ve sistemin
Alman etkisine donmesine 6nemli etkiler yap-
muglardir.

Alman Profesor Sachsenberg tarafindan Siimer-
bank i¢in hazirlanan muhasebe sistemi, KiT ler
icin bir yol haritas1 teskil etmis, KIT lerin co-
gunlugu tarafindan uygulanmistir. Tiirkiye’de
Alman etkisinin devaminda Sachsenberg’in ¢a-
lismasinin da biiyiik 6nemi oldugu anlagilmak-
tadur.

Ancak caligma belgeye dayali olarak finansal
tablolarin incelenmesi ¢alismasi oldugu ve 1923-
1938 yillari arasi icin yeterli veri elde edilemedigi
icin ilgili donem literatiire dayali yorumlanmais,
belgeye dayali olarak degerlendirilmemistir. Ya-
pilan calismada belgeye dayali degerlendirme,
yeterli verinin elde edilebildigi 1938 yil1 sonrasini
kapsamaktadir.

KiT’lerde 1939-1971 yillar1 aras1 bilango yapist
itibariyle yogun bir sekilde Alman etkisi goriil-
mektedir (Ek-1). Bu donemde bilancolarin aktifi
sabit kiymetlerle, pasifi sermaye ile baslamaktadir.
IDT YDK 'nin ¢alismasina dayanarak hazirlanan
Tek Diizen Muhasebe Sistemi ve buna bagh
olarak finansal tablolarin yeni halleri 1972
yilindan itibaren KiT lerde zorunlu olarak uy-
gulanmaya baglamistir. Gecis doneminde 1972°den
itibaren IDT YDK’nin 6nerdigi tek diizen mu-
hasebe sistemine gore bilango ve gelir tablolarmin
hazirlanmasinin yaninda eski tip bilangco ve
hasilat kar zarar hesab1 (Ek 1, Ek 2) da kullanil-
maya devam etmistir.
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Literatiirde bilancolar bicim yoniinden incelen-
diginde Hesap tipi ve Rapor tipi olmak lizere
ikiye ayrilmalarma ragmen KIT bilancolar1 in-
celendiginde bunlarin yaninda yayin tipi bilan-
colarin da kullanildig1 (Ek-1 ve Ek-7) goriilmiistiir.

Calisma cercevesinde KIT’lerde 1972 yilina
kadar yatay Hasilat Kar Zarar Hesabi/Tablosunun,
1972 yilindan itibaren ise giiniimiizde kullanilana
benzeyen dikey gelir tablosu kullanildig: tespit
edilmis, Kar Zarar hesabindan Gelir Tablosu
yaklagimina gecis de bilancolarda oldugu gibi
1972 yilindan itibaren baglamistir. Yapilan ince-
lemelerde 1972 yilinda gelir tablosu kullanimi
baglayincaya kadar Briit Satig Kar1 goziikmemekte,
sebep olarak da Kar Zarar Hesabinin kullanimi
gosterilmektedir. Alman ekoliinde (1931 tarihli
Alman Ticaret kanuna gore) Kar Zarar hesaplari
tablolastirilirken hasilat tarafinda hasilat tutar
belirlenirken yasa geregi ‘“Hasilat tutarindan ilk
madde, cesitli tedarik giderleri, ticari mallara ait
masraflar diigiilerek gosterilir” satig tutart ve
maliyet goriinmez. Yani giiniimiiz muhasebe il-
kelerinin karsi ¢iktig1 “netlestirme” iglemi Alman
tipi Kar Zarar Hesabinda yapilabildigi icin, Kar
Zarar Hesaplarinda bir nevi briit kar goziikmekte,
Kar Zarar Hesaplarinda “satis tutar1” degil “satig
kar1” kullanilmaktadir.

Hasilat Kar Zarar hesabi kullanim1 daha ¢ok Al-
man ekoliinii hatirlatmaktadir. Muhasebe siste-
mimizde etkilenilen Almanlar uyguladiklar: bu
sistemi 1955 yilindan itibaren degistirerek dikey
gelir tablosu kullanimina (Giivemli 2007:426)
gecmislerdir. Ancak Tiirkiye’de KIT lerde Alman
tipi hasilat kar zarar hesabindan Amerikan tipi
gelir tablosu yaklagimina gecikmeli olarak 1972
yilindan itibaren gecilmistir. Bir kistm KiT lerde
1972 yilindan itibaren gelir tablosu kullaniminin
yaninda belirli bir siire daha kar zarar hesabi
kullanimi devam etmis, THY de 1983 yilina
kadar siirmiistiir (Ek-2).

1972 yilinda uygulanmaya baslanan Tek Diizen
Muhasebe Sistemi giinlimiizde uygulanan mu-
hasebe sisteminden farkli olmasina ragmen gii-
niimiizde uygulanan Tek Diizen Muhasebe Sistemi
icin bir baslangic¢, bir altyapr olusturmustur.
Ayrica Goktan’mn (1980:168) da belirttigi gibi
1972’de gecilen tekdiizen muhasebe sistemi hem
muhasebe ilkeleri acisindan, hem de karar verici
yoneticiler agisindan KiT lere yalmz tek tip (uni-
form) sistem fikri getirmekle kalmamis ayni za-
manda bu KiT lerin artik yetersiz hale gelmis ve
modern isletmecilik anlayisina gore yoneticilere
yararli olmayan muhasebe sistemlerinin yeni-
lenmesini de saglanmistir. Sistemin fiili olarak
uygulanmaya baglamasi uygulamada ortaya ¢ikan
eksiklik ve iyilestirme noktalarimin fark edilmesine
ve sistemin gelistirilmesine katk1 saglamistir.

Bu donemde 24 Ocak kararlariyla birlikte serbest
piyasa ekonomisine gecis egiliminin artmast,
0zel sektoriin giiclenmesi, 1989°da 3568 sayili
muhasebe meslek yasasinin yasalagsmasi, muha-
sebenin kendine has statiisii olan bagimsiz bir
meslek haline gelmesine katki saglamistir. Biitiin
yasanan bu gelismeler 1992’de yayimlanan
1994°de uygulamaya gecilen MSUGT ve bu cer-
cevede Standart Tekdiizen donemine gegisin alt-
yapisini olusturmustur.

Literatiirde muhasebe sistemimizde 1926 yilina
kadar Fransiz etkisinin, 1926 — 1960 yillar1 ara-
sinda Alman etkisinin, 1960’dan itibaren ise
ABD etkisinin Tiirkiye’de hakim oldugu goriisii
savunulmakla birlikte (Kiiciiksavas 2005:14;
Kogyalkin 1994:11; Akdogan ve Aydin 1987:85)
bu calismada Alman etkisinin 1972 yilina kadar
net bir sekilde devam ettigi, 1972 ve 1973 yilla-
rinda yeni kullanilmaya baglanan finansal tablolarla
birlikte Alman tipi finansal tablolarin belirli bir
stire daha kullanilmaya devam ettigi belgeleriyle
ortaya konulmustur.
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Sonug olarak KIT’lerin finansal tablolar1 ince-
lendiginde finansal tablolarinin hazirlanmasin-
da;

- 1939-1971 yillar1 arasinda Alman ekoliiniin
etkin oldugu ve 1972 ve sonrasinda da standart
olmayan tek diizene gore hazirlanan finansal
tablolar yaninda belirli bir siire daha Alman
ekolii etkisinde finansal tablolarin da hazir-
landigy,

- 1972 — 1993 yillar1 arasinda hazirlanan
finansal tablolar Amerikan muhasebe siste-
minden etkilenen standart olmayan tek diizen
muhasebe sisteminin etkisinde hazirlandigi,

- 1994 ve sonrasinda hazirlanan finansal tab-
lolarda ise kiiresel muhasebe uygulamalarinin
etkiledigi standart tek diizen muhasebe sis-
teminin etkin oldugu sonucuna varilabilir.

KIT’lerin muhasebe sistemleri iizerinden yiiriiyen
gelistirme cabalar1 Tiirkiye muhasebe sisteminin
doniisiimiine 6nemli katki saglamis olup, yapilan

reform ve revizyon calismalari, toplanan komis-
yonlar, yayinlanan raporlar ve yasa teklifleri Tiir-
kiye’de muhasebe sisteminin altyapisini olug-
turmustur. KIT’lerin muhasebe uygulamalari ve
bu konudaki reform cabalar1 Tiirkiye agisindan
bir nevi “muhasebe okulu” islevi gormiistiir.
Gerek sistem olarak gerekse uygulayici yetismis
insan kaynaklar1 olarak KiT’lerin Tiirkiye mu-
hasebe sistemine onemli katkilar1 olmustur.

Giinlimiiz ekonomi diinyasinda finansal piyasalar
onemli yer tutmakta, giiniin ihtiyaclarina gore
her an yeni degisimler yasanabilmektedir. Bu
cercevede finansal piyasalara ham ve islenmis
veri saglayan muhasebe anabilim dali da bu de-
gisimlerden dogal olarak etkilenmekte, yasanan
degisimlere kendini adapte etmektedir. Dolayisiyla
isletmelerin kullanmig olduklar1 finansal tablo
isim, icerik ve cesitliligi tarihten giiniimiize
onemli degisimler yasamis ve gelecekte ortaya
cikabilecek ihtiyaclar cercevesinde gelecekte de
degisimler yasayabilecektir.
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EK-1: Dizilimlerine Gére 1939 — 2010 Aras1 KiT Bilancolari
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Stimerbank-Gemlik Sabit Bor¢lu INakdi ., . uht. |Alacakls

. 3 .
Sungipek i Kiym. Menkul K Hesapl.  [Kiym. permaye  l[htiyatlar Karsiliklar [Hesapl. Kar
Siimerbank - Sabit akdi B L, X . )
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H:%Qm DemisC el 1939 Sabit Menkul K Borglu H. QLo Bermaye  [[htiyatlar |Alacakli H.

[s1. Krym. Kiy.
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. Maddi d.Olm  [Odenme. A linan |Alinan Vergi ider Dg.Yab. [Esas 'Yeniden
[THY (yaym tipi) 1982 [Kasa Banka  (Alacakl.  Stoklar Duran V. W/\ Sermaye arar Kredi Borglar |Avanslar Res.Ha. ahakk. Kaynakl. Sermay |Deg.Art. [Vedek Kar
THY 1983 Doénen V. Duran V. i KVYK UVYK |0z Kayn.
[ICDD 1985 Ddnen V. Duran V. i KVYK UVYK Oz Kayn.
[ICDD 1993 Donen V. Duran V. i KVYK UVYK [0z Kayn.
[ICDD 1994 Dénen V. Duran V. i KVYK UVYK Oz Kayn.
[ICDD 2000 Donen V. Duran V. i KVYK UVYK Oz Kayn.
[ICDD 012 Donen V. Duran V. i KVYK UVYK [0z Kayn.
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Ek-3: Siimerbank — Gemlik Sung Ipek 1939 Bilancosu

Ek-4: Siimerbank — Yerli Mallar Miiessesesi 1939 Bilancosu
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Ek-5: Siimerbank — Seliiloz Sanayi 1939 Bilancosu

Ek-6: Etibank — Eregli Komiir Isletmeleri 1939 Bilancosu
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Ek-7: TCDD 1980 Bilancosu. (Tek Diizen Hesap Plan1 Kodlu ve Yayin Tipi)
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Ek-9: Siimerbank Eskisehir Basma Sanayii 1971 K/Z Hesab1
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GIRIS
o0

zellikle 1950°1i yillardan itibaren firma

degeri maksimizasyonunun igletmeler

acisindan nihai amag olarak kabul edil-
mesinden sonra firmalarin sermaye yapilarinin
piyasa degerlerine olan etkileri ve sermaye yapi-
larm etkileyen faktorler bir¢cok akademisyen ve
uygulamaci tarafindan arastirdmigtir. Bu baglamda
bir isletmenin sermaye maliyetini minimum ve
piyasa degerini maksimum yapan sermaye yapisi
ne olmali sorusuna cevap aranmuistir. Ayrica fir-
malarin sermaye yapilarini etkileyen faktorler
incelenmistir. Yapilan teorik ve uygulamali ca-
lismalar sonucunda sermaye yapistyla ilgili bir-
birine alternatif teoriler ve yeni yaklasimlar ge-
listirilmis, ancak bu teorilerden ve yeni yakla-
simlardan hangisinin firmalarin sermaye yapisini
en iyi aciklayan teori/yaklagim oldugu tam olarak
belirlenememistir. Bu teorilerin/yaklasimlarin
giinlimiizde hala tartisiliyor olmasinin en dnemli
nedeni sermaye yapisini etkileyen faktorlerin ve
firmalarin sermaye yapisi kararlarinin sektdrden
sektore, iilkeden iilkeye, zamana ve firmalarin
ozelliklerine gore degisiklikler gosteriyor olma-
sidir. Buna ragmen ozellikle son yillarda bir¢ok
firmanin artan bir sekilde finansal sikintiyla karsi
karsiya kalmasi, yoneticilerin sermaye yapisini
etkileyen kararlara daha fazla 6nem vermeleri
sonucunu dogurmustur (Karadeniz, 2008, 3).
Modigliani ve Miller’in 1958°de gelistirdigi teori
ve Oncesinde tartisilan net gelir, net faaliyet
geliri ve geleneksel teori bir tarafa, son donemde
ortaya atilan teoriler icerisinde dengeleme, finansal
hiyerarsi, sinyal etkisi ve temsilcilik maliyeti
teorileri yapilan bir¢ok arastirmanin konusunu
olusturmaktadir. Gliniimiizde yapilan calismalarin
biiylik cogunlugu, sdz konusu teorilerin ¢esitli
sektor ve lilkelerdeki gecerliliklerinin stnanmasini
konu almaktadir.

Diinyada kalkinma, sanayilesme, sehirlesme, tek-
nolojinin yayginlagmasi, refah ve niifus artisina
paralel olarak enerji sektorii iilkelerin kalkinma

politikalar1 i¢inde her gecen giin 6nemini arttiran
stratejik bir sektdr durumundadir. Enerji fiyatlarinimn
diinya enerji talebindeki artisla birlikte her gecen
giin artmasi1 ve diinya genelinde enerji kaynak-
larinin tiikenme egiliminde olmasi sektorii daha
da 6nemli hale getirmektedir. Ekonomik ve top-
lumsal kalkinmanin en 6nemli girdilerinden olan
enerji, 1970’li yillardan giiniimiize tiim diinya
iilkelerinin giindemini agirlikli olarak isgal et-
mektedir. Bu baglamda, ekonomik biiytimedeki
onemli rolii ile enerji, kalkinma programlarinin
vazgecilmez bir unsurudur. Enerji politikalari,
ozellikle gelismekte olan iilkelerde, siirdiiriilebilir
kalkinma planlarinin biitiinlesmis bir parcasini
olusturmaktadir (Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik
Arastirma Kurumu [TUBITAK], 1998, 1).

Diinyada niifus artigi, sanayilesme ve kentlesme
olgulari, kiiresellesme sonucu artan ticaret ola-
naklar1 dogal kaynaklara ve enerjiye olan talebi
giderek artirmaktadir. Uluslararasi Enerji Ajanst
(UEA) tarafindan yapilan c¢alismalar, mevcut
enerji politikalar1 ve enerji arzi tercihlerinin
devam etmesi durumunda diinya birincil enerji
talebinin 2007 — 2030y1llar1 arasinda %40 oraninda
artacagina isaret etmektedir. Referans senaryo
olarak adlandirilan ve yillik ortalama %1,5 dii-
zeyinde talep artigina karsilik gelen senaryoya
gore; diinya birincil enerji talebinin 2007 yilindaki
12 milyar ton esdegeri petrol (tep) diizeyinden
2030 yilinda 16,8 milyar ton diizeyine ulasacag,
kiiresel talep artisinin %93’liik boliimiininOECD
iiyesi olmayan iilkelerden kaynaklanacagi, Cin
ve Hindistan’in enerji tiiketimindeki paylarimni
belirgin sekilde koruyacaklart tahmin edilmektedir.
S6z konusu talep artisinin zamaninda ve giivenli
bir sekilde karsilanabilmesini teminen, 2030
yilina kadar kiiresel ¢apta enerji sektorii arz alt
yapisina 26 trilyon dolar tutarinda yatirim ger-
ceklestirilmesi 6ngoriilmekte olup, yalnizca elek-
trik sektoriine iiretim, iletim ve dagitim i¢in 13,7
trilyon dolar yatirrm yapilmasi gerekmektedir
(www.enerji.gov.tr/enerji).
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Bu ¢alismanin temel amact; Tiirkiye enerji sek-
toriinde sermaye yapisini etkileyen degiskenlerin
neler oldugunun belirlenmesidir. Bu amagla
TCMB sektor bilangolarinda yer alan elektrik,
gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitimi
alt sektoriinin 1996 — 2011 yillar1 arasindaki
ceyrek donemlik verilerinden yararlanilarak
zaman serisi esbiitiinlesme analizi gerceklesti-
rilmistir. Enerji sektoriine yonelik olarak sermaye
yapist konusunu inceleyen calismalarin sinirl
olusu calisma agisindan olumsuz bir durum olus-
turmaktadir. Ancak, calismanin gelecekte yapi-
lacak olan arastirmalar icin kaynak niteliginde
olacak olmasi ¢alismanin 6nemini arttirmaktadir.
Belirlenen amaclar dogrultusunda calisma alti
boliimden olugsmaktadir. Calismanin ikinci bo-
liimiinde genel olarak sermaye yapisi kavrami
ve sermaye yapist teorileri hakkinda bilgi veril-
mektedir. Ugiincii boliimde ise konuyla ilgili li-
teratiir taramas! sunulmaktadir. Dordiincii boliimde
arastirma yontemi ve veriler agiklanmaktadir.
Besinci boliimde arastirmadan elde edilen bulgular
tartistlmistir. Calismanin sonug kisminda ise
genel bir degerlendirme yapilmis ve gelecek ¢a-
lismalar i¢in 6nerilerde bulunulmaya caligilmig-
tir.

2. SERMAYE YAPISI KAVRAMI VE SER-
MAYE YAPISI TEORILERI

Genel anlamiyla sermaye, bir firmaya mal ve
hizmet liretmek iizere tahsis edilen ve bilanconun
aktifinde yer alan nakit, alacak, stok, haklar ve
sabit varliklardan meydana gelir. Sermaye yapisi
ise, uzun vadeli bor¢larin yapisi ve oranlariyla
ve sirket varliklarinin finansmaninda kullanilan
ozkaynak ile ilgilidir (Shapiro, 1998, 407). Ser-
maye yapisl, isletmelerin yatirim finansmaninda
kullandiklart kisa vadeli borglarin siireklilik gos-
teren kismi, uzun vadeli bor¢ ve 6zkaynak miktari
olarak tanimlanabilir (Karadeniz, 2008, 5;Qian,
Tian ve Wirjanto, 2007, 3).

Finans biliminde bir firmanin bor¢/6zsermaye

oranii degistirerek sermaye maliyetini ve dola-
yistyla firma degerini degistirmenin miimkiin
olup olmadigini agiklamaya caligan birbirinden
farkli teoriler mevcuttur. Sermaye yapist teorileri,
isletmelerin sermaye yapisi bilesimlerinde yapacagi
degisikliklerin hangi oranda olmasi gerektigini
aciklamaya yonelik goriislerden olugsmaktadir.
Ayrica firmalarda sermaye yapisi kararlarini et-
kileyen degiskenleri saptamaya yonelik modern
sermaye teorileri de mevcuttur. Bu baglamda
firmalarda sermaye yapisi davraniglarini agiklayan
teorileri klasik sermaye yapisi teorileri ve modern
(yeni) sermaye yapisi teorileri olmak iizere iki
grupta incelemek miimkiindiir(Karadeniz, 2008,
15).

Sermaye yapist konusunda klasik olarak sayila-
bilecek teoriler; Net Gelir, Net Faaliyet Geliri,
Geleneksel yaklasim ile Modigliani ve Miller
teorileridir. Klasik sermaye yapist teorilerinde
isletmelerin sermaye yapisi bilesimlerindeki ya-
pacagi degisikliklerin, ortalama sermaye maliyeti
ve igletme degeri iizerindeki etkileri incelen-
mektedir. Net gelir teorisine gore bir isletme,
kaldira¢ diizeyini artirarak sermaye maliyetini
azaltmakta ve isletme degerini arttirabilmekte
dolayisiyla hisse senetlerinin piyasa degerini
yiikseltebilmektedir (Durand, 1952, 215-220).
Bir isletmenin piyasa degeri, borclarinin piyasa
degeri ile 6z kaynaginin piyasa degerlerinin top-
lamindan olugmaktadir. Isletme miimkiin olan
en yiiksek kaldirag¢ derecesini kullanarak optimal
sermaye yapisina ulasabilecektir (Ercan ve Ban,
2005, 228; Akgii¢, 1998, 487). Net gelir yakla-
siminda borcun goriinmeyen maliyeti dikkate
alinmadig icin isletmenin daha fazla borg kul-
lanmasindan 6zkaynak maliyeti etkilenmemektedir
(Aydn ve digerleri, 2008, 277).

Net faaliyet geliri teorisine gore, isletme agisindan
borgla finansmanin ve dzkaynakla finansmanin
reel maliyetleri birbirine esittir. Yaklagimda, bor¢
kullanmanin getirdigi gériinmeyen maliyeti, bir
bagka ifadeyle, borcla finansmanda isletmeye
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kredi verenlerin belli bir seviyeden sonra bek-
lentilerinin artmasi dikkate alinarak, bor¢ kul-
landik¢a 6zkaynak maliyetinin yiikselecegi ve
buna bagli olarak da tiim sermaye yapilar1 igin
ortalama sermaye maliyetinin sabit kalacagi sa-
vunulmaktadir. Bir bagka ifadeyle, ucuz borc
kullanim1 sonucu olusacak avantaj, 6zkaynak
maliyetini arttiracak ve sermaye maliyeti degis-
meyecektir. Bu nedenlerle, isletmeye ozel tek
bir optimal sermaye yapist yoktur (Akgiic, 1998:
490).

Geleneksel teori net gelir ve net faaliyet geliri
yaklagimlarinin arasinda yer alan karma bir
teoridir. Isletme belli bir diizeye kadar borclanarak,
ortalama sermaye maliyetini diisiirebilmekte, o
bor¢lanma diizeyinden sonra hem 6zkaynak ma-
liyeti hem de bor¢ maliyeti ve ortalama sermaye
maliyeti de yiikselmektedir. Ortalama sermaye
maliyetinin yiikselmesiyle de isletmenin piyasa
degeri diismektedir (Aydin ve digerleri, 2008,
282; Yazici, 1997, 21). Diger bir ifadeyle gele-
neksel teori, isletmenin ortalama sermaye mali-
yetinin ve igletme degerinin, sermaye yapisina
bagli oldugu goriisiinii savunmaktadir. Teoriye
gore, isletme i¢in optimum bir sermaye yapisinin
bulundugu ve kullanilan kaldira¢ derecesinin is-
letmenin piyasa degerini belirli bir noktaya kadar
arttirabilecegi ileri siiriilmektedir (Berk, 2010,
283).

Isletmelerin sermaye yapisi kararlari, finansal
iktisatcilar olan Modigliani ve Miller (1958) ile
Modigliani ve Miller (1963) ¢alismalari ile ilk
kez sistematik olarak incelenmistir. Modigliani
ve Miller (1958)’e gore, bir takim kisitlayict
varsayimlar altinda igletmenin piyasa degeri ve
sermaye maliyeti, sermaye yapisindan bagimsizdir.
Bir baska ifadeyle; finansal kaldirag orani ile is-
letmenin sermaye maliyeti bagimsizdir. Modigliani
ve Miller (1963) calismasinda, kurumlar vergisi
de konuya dahil edilmistir. Buna gore, vergiden
saglanan tasarruf etkisi ile bor¢, 6z kaynaga
gore daha avantajli duruma gelmektedir. Ciinkii

faiz giderleri vergi matrahindan indirime tabii
tutulabilirken; temettii 6demelerinde bdyle bir
durum s6z konusu olmamaktadir. Bir bagka ifa-
deyle, borg faizinin vergi matrahindan diisiilmesi
vergi kalkani etkisi yapmaktadir. Borg arttikca
ortalama sermaye maliyeti diismekte ve igletme
degeri de artmaktadir.

Yukarida 6zet olarak aciklanmaya galigilan klasik
sermaye yapist teorilerine ek olarak sermaye
yapist konusunda yeni teoriler de gelistirilmistir.
Modern sermaye yapisi teorileri olarak adlandirilan
bu teorilerde isletmelerin sermaye yapisi kararlarini
etkileyen degiskenler ile buna bagli olarak
sermaye maliyetinin nasil etkilendigi incelen-
mektedir. Bu grupta ise; Dengeleme, Finansal
Hiyerarsi, Isaret Etkisi ve Temsilcilik Maliyeti
teorilerinden s6z etmek miimkiindiir.

Modigliani ve Miller’in sermaye yapist onermeleri
izerine yapilan tartismalar sonucunda Myers ve
Majluf (1984) calismasinda dengeleme teorisini
gelistirmistir. Dengeleme teorisi, igletmeler i¢in
optimal bir sermaye yapisinin oldugunu ileri
siirmektedir. Isletmenin borg veya 6zkaynak ara-
sindaki sec¢imi, faizin vergi tasarrufu ile finansal
sikint1 maliyeti arasindaki bir denge noktasinda
yer almalidir. Bir bagka ifadeyle, isletme, borg-
lanmanin sagladig fayda ile (faizin vergi tasarrufu)
bor¢lanma nedeniyle ugranilan zarar (kredibili-
tedeki azalig) arasindaki farkin en ¢ok oldugu
noktada bor¢lanmaya calisacaktir. Bu amagla,
isletmeler kendi kosullar1 dogrultusunda hedef
bir bor¢glanma orani belirler ve bu orana dogru
bor¢lanmaya calisirlar. Dengeleme teorisine gore
cok karli isletmeler bor¢ iizerindeki finansal
yiikiin vergi matrahindan indirimi sonucu elde
edilen vergi avantajini arttirmak icin daha ¢ok
yabanci kaynak kullanmalidirlar. Ancak, asiri
bor¢lanma durumunun isletmenin iflas riskini
arttiracagl da bilinmektedir (Nunes ve Serras-
queriro, 2007, 550). Yine maddi duran varliklar1
olan, giivenilir isletmelerde hedef bor¢ oranlarmimn
yiiksek olmasi beklenirken; maddi duran varliklart
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olmayan, riskli ve karsiz igletmelerin hedef borg-
lanma oranlarinin diisiik olmasi beklenir (Brealey
ve digerleri, 1997, 425).

Isletmelerin bir hedef sermaye yapis1 belirleyip,
ona dogru ilerlemeleri gerektigini ileri siiren
dengeleme teorisine karsilik Myers ve Majluf
(1984) calismasinda, Donaldson’un (1961) ca-
lismasinda ortaya koydugu finansal hiyerarsi fik-
rinden esinlenerek, Finansal Hiyerarsi Teorisi’ni
sistematik olarak ilk kez incelendigi sdylenebilir.
Isletmelerin fon kaynag: ihtiyacinda oncelikli
olarak i¢ fon, sonra bor¢ ve en son olarak da
hisse senedi ¢ikaracagina yonelik Finansal hiye-
rarsi teorisi bilgi asimetrisi sorununa dayanmak-
tadir. Yatirnmcilar, yoneticilerin hisse senetlerinin
yiiksek fiyatlh oldugunda hisse ¢ikaracaklarini,
diisiik fiyath oldugunda ise bor¢lanacaklarimni
varsaydiklarindan, igletme bor¢ kapasitesini tii-
ketmeden hisse senedi satin almayacaklar ve
boylece yatirimcilar, isletmeyi finansal hiyerarsiyi
takip etmeye zorlayacaklardir (Myers ve Majluf,
1984, 188).

Sermaye piyasalarinda asimetrik bilgilerin ne
kadar 6nemli oldugunun farkina varilmasindan
sonra igletmelerin sermaye yapilarini, bu duruma
gore aciklamaya caligan sermaye yapisi goriisleri
de ortaya ¢ikmaya baslamistir. Isaret etkisi teo-
risinde, yoneticilerin ve igletme icinde 06zel
bilgiler verilen kisilerin, isletmenin kazanci ve
yatirim firsatlart hakkinda daha fazla bilgi sahibi
olduklar1 kabul edilmektedir ve isletmenin sermaye
yapis1 secimlerinin igletmenin igindeki kisilerin
sahip oldugu bilgilerle isletme disindaki yati-
rimcilara isaret etkisi yapacagi ongoriilmektedir
(Ross, 1977, 38; Leland ve Pyle, 1977, 371-
375). Isaret etkisi teorisine gore, yoneticilerin
isletmenin gelecegi hakkinda potansiyel yati-
rimcilardan daha fazla bilgiye sahip olmast, hisse
senedi ihraci ile finansman yontemini daha mas-
rafli hale getirmektedir. Yoneticiler, yatirrmdan
elde edilen getirinin mevcut hissedarlara akta-
rilmasint istemeleri halinde, yeni yatirimin fi-

nansmaninda hisse senedi ihracini tercih etmekte
ve hisse senedi ihracinin zamanlamasini da is-
letmenin hisse senetlerinin piyasa degerinin
yiiksek oldugu zamanlarda yapmaktadirlar. Y6-
neticilerin s6z konusu diisiincesini tahmin eden
yatirimcilar, isletmelerin hisse senetlerinin yiiksek
degerlendigi donemlerde hisse senedi ihraci ilan-
larmi isletme degeri acisindan kotii durum olarak
degerlendirmektedirler (Van Horne, 1995, 285).

IIk kez Jensen ve Meckling (1976) tarafindan
ortaya atilan Temsilcilik Maliyeti Teorisi; yone-
ticilerin, sahiplerin ve ortaklarin cikarlarinin,
onceliklerinin uyusmazlig1 sonucunda olusan
temsilcilik maliyetlerine odaklanmig bir goriistiir.
Teoriye gore; yoneticilerin igletmenin %100’{ine
sahip olmast durumunda ve bunlarin bir kismini
disartya satmasi durumundaki davranislart bir-
birinden farklidir. Yoneticilerin isletmenin ta-
mamina sahip olmadig1 durumda, yoneticilerin
cikarlar ve hissedarlarin ¢ikarlari farklilasacaktir.
Bu durum yoneticiler ve hissedarlar arasinda
temsilcilik problemine ve bunun dogurdugu 6z
kaynaga iliskin temsilcilik maliyetine neden ol-
maktadir(Jensen ve Meckling, 1976, 312). Bu
teoriye gore, bir igletmede optimal sermaye
yapisi, borcun temsilcilik maliyeti ile borcun
saglayacag1 faydanin dengelenmesi sonucunda
olusmaktadir. Bir baska ifadeyle optimal sermaye
yapisi, yoneticiler, hissedarlar ve bor¢ verenler
arasindaki ¢ikar catismasinin yol actig1 maliyetlerin
minimize oldugu sermaye yapisi olarak tanim-
lanmaktadir (Karadeniz, 2008, 40).

3. LITERATUR OZETI

Isletmelerin kars1 karsiya oldugu en onemli fi-
nansman kararlarindan birisi sermaye yapisinin
olusturulmast ile ilgili olup, Modigliani ve Mil-
ler’in 1958 yilinda yaptiklar1 bu konunun temelini
olusturan ¢aligmalarindan sonra sermaye yapisi
finans literatiirtinde oldukga ilgi ¢ceken bir kavram
olmustur. Sermaye yapisi ve isletmelerin sermaye
yapilarini etkileyen faktorlerin belirlenmesi ile
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ilgili gerek yabanci gerekse yerli literatiirde
cesitli teorik ve ampirik caligmalar yapilmustir.
Literatiirde sermaye yapist konusunu inceleyen
caligmalarin bircogunda imalat sektoriindeki is-
letmeler ele alinmigstir. Konuyla ilgili olarak
enerji sektoriine yonelik gerceklestirilen calis-
malarin ise sinirli oldugu tarafimizca saptanmustir.
Literatiirde yer alan enerji sektoriinde sermaye
yapisiin belirleyicilerini inceleyen g¢aligsmalar
asagida ozetlenmistir.

Saeed (2007) ¢alismasinda, Pakistan enerji sek-
toriinde 2001 — 2005d6nemi boyunca Karagi
Borsasi’nda yer alan 22 isletmenin finansal tab-
lolarindan yararlanarak, s6z konusu igletmelerin
sermaye yapilari panel veri regresyon modeli ile
incelenmigstir. Calismadan elde edilen sonuglar,
ilgili isletmeler finansal hiyerarsi ve dengeleme
teorilerine uyum gosterdiklerini dogrulamaktadir.
En uygun sermaye yapisinin bor¢ finansmani ile
iflas maliyetleri arasindaki denge noktasinda ol-
dugu, giiclii maddi duran varliga sahip isletmelerin
daha kolay borglanabildigi, karli firmalarin i¢
finansmani1 daha fazla kullandig1 ve daha az borg
kullanimina gittigi sonuglarina ulagilmistir.

Mahvish ve Qaisar (2012) calismasinda, Pakistan
petrol ve gaz sektoriindeki halka acik igletmelerin
sermaye yapisl ile firma degeri arasindaki iliski
incelenmistir.2005 — 2010 yillar1 arasinda Pakistan
petrol ve gaz sektoriinde faaliyette bulunan 5
adet isletmenin finansal verilerinden yararlanilan
caligsmada; karlilik, biiytikliik ve likidite degis-
kenleri ile kaldirac seviyesi arasindaki iligkinin
tespiti icin panel veri analizi yapilmistir. Likidite
ve biiylikliik degiskenleri ile kaldirag arasinda
pozitif bir iligki oldugu, karlilik ile kaldirac ara-
sinda ise negatif bir iligski oldugu sonucuna va-
rilmuigtir.

Syed ve digerleri (2012) calismasinda, 2006 -
2010 doéneminde Pakistan’in en biiyiik sektorii
olan yakit ve enerji sektoriinde yer alan 20 adet
isletmenin finansal verilerinden yararlanilarak,

enerji sektoriinde sermaye yapisinin belirleyici
degiskenleri panel veri analizi ile incelenmistir.
Isletmelerin biiyiikliigii ile finansal kaldirac se-
viyesi arasinda pozitif iliski oldugu ortaya ko-
nulmus, ayrica isletmelerin s6z konusu durumu
dengeleme teorisiyle aciklanabilirken, karlilik
ile bor¢ finansmani arasinda da negatif iligki
olmasi finansal hiyerarsi teorisini dogrulamustir.

Kiran (2013) ¢alismasinda, 2001 — 2006 dénemi
boyunca Pakistan’da faaliyet gosteren 181 tekstil,
34 kimya, 28 yakit ve enerji isletmesine ait
finansal veriler kullanilarak tekstil, kimya, yakit
ve enerji sektorlerinde sermaye yapisinin belir-
leyicileri arastirilmistir. Biiyiikliik, biiyiime,
maddi duran varlik, karlilik ve bor¢ dist vergi
kalkan1 degiskenleri ile kaldira¢ oran1 arasindaki
iligski panel veri analizi ile incelenmistir. Calis-
madan elde edilen sonuclara gore, giiclii maddi
duran varliga sahip isletmeler daha kolay sartlarda
bor¢lanabilmektedir. Karli igletmeler finansman
ihtiyact duyduklarinda ilk 6nce i¢ fonlarimni kul-
lanmaktadirlar. Borg dis1 vergi kalkani degiskeni
Pakistan’in vergi uygulamasindan dolayi kaldirag
izerinde 6nemli bir etkiye sahip degildir. Karlilik
ve biiylime degigkenleri ile kaldira¢ arasinda ne-
gatif bir iligski saptanmistir. Bunun nedeni olarak
da karli firmalarin elde ettikleri kar1 biiyiimede
kullanmalar1 gosterilmektedir. Caligmadan elde
edilen sonuglarin finansal hiyerarsi teorisine
uygun oldugu soylenebilir.

Rashid (2013) calismasinda, Ingiltere enerji sek-
toriinde riskler ve finansman kararlari, firma dii-
zeyinde veriler kullanilarak ampirik bir aragtirma
ile incelenmistir. 1981 — 2009 dénemi boyunca
Ingiltere’de faaliyet gosteren 102 enerji isletmesi
arastirmanin 6rneklemini olusturmaktadir. Islet-
meye Ozgii ve makroekonomik belirsizliklerin
Ingiltere enerji sektoriinde yer alan isletmelerin
hedef kaldirag seviyesi iizerinde olumsuz etkiye
sahip oldugu sonucu istatistiksel olarak anlamli
bulunmustur. Sonuglar ayn1 zamanda enerji fi-
yatlart karliliginin kaldirag tizerindeki belirsizlik
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etkisinin kaldirag seviyesinin belirlenmesinde
onemli bir rol oynadigini gostermektedir. Daha
karl1 firmalar artan makroekonomik belirsizliklere
yanit olarak kendi i¢ finansmanlarmi kullan-
maktadirlar. Sonuglara gore, makroekonomik
kosullarin istikrar gostermesi enerji sektoriindeki
firmalarin sermaye yapisinin istikrari igin de
Onem arz etmektedir.

Georgiev ve Mitreva (2015) ¢alismasinda, kiiresel
yenilenebilir enerji sektdriinde. 2005 — 2013 do-
neminde faaliyet gosteren 67 igletme ilizerinde-
sermaye yapisini etkileyen faktorler panel veri
regresyon analizi ile incelenmistir. Biiyiikliik ile
kaldira¢ degiskeni arasinda pozitif, iligki tespit
edilmistir. Caligmadan elde edilen sonuglara
gore; giiclii, istikrarli ve iflas olasiliginin diisiik
olan biiyiik igletmeler daha yiiksek oranda borg
kullanmaktadir. Karlilik ve biiyiime degiskenleriile
kaldirag arasinda negatif ve anlamli iligski oldugu
sonucuna varilmistir.. Genel olarak, birikmis i¢
fonlari ile finansman sagladiklari, biiyiime bek-
lentisi yiiksek olan isletmeler ile daha karli is-
letmeler daha az bor¢lanmakta oldugu sonucuna
ulasilmistir.Calismadan elde edilen sonuglarin
finansal hiyerarsi teorisine uygun oldugu soyle-
nebilir.

4.VERI SETI VE YONTEM

Arastirma kapsaminda, Tiirkiye enerji sektorii
icin, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) sektor bilancolarinda yer alan elektrik,
gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitimi
sektoriintin 1996 - 2011 donemine ait sektor bi-
langolarindan yararlanilmistir. TCMB tarafindan
hazirlanan ve periyodik olarak yayinlanan sektor
bilangolarina gore elektrik, gaz, buhar ve iklim-
lendirme tiretimi ve dagitimi sektoriinde 1996 —
1999 yillar1 arasinda 38, 2000 — 2002 doneminde
45, 2003 — 2005 doneminde 46, 2006 — 2008
doneminde 132, 2009 — 2011 doneminde ise
232 igletme bulunmaktadir. Tiirkiye enerji sektorii
zaman serisi esbiitiinlesme analizi i¢in, 1996 —

2011 donemi ¢eyrek donemlik verileri kullanil-
mistir. Zaman serisi analizinde toplam gozlem
sayisi 64 tiir.

Bu calismada ulagilabilen veriler degerlendiril-
diginde yontem olarak; zaman serisi egbiitiinlesme
analizi uygulanmistir.Zaman serileri ekonomet-
risinde duraganlik analizi biiyiik dnem tasimak-
tadir. Bir zaman serisinin duragan olmasi, orta-
lamasinin ve varyansmin zaman icerisinde de-
gismiyor olmasidir(Gujarati, 2003, 797). Reg-
resyon yonteminin anlamli sonuclar verebilmesi
icin analizde kullanilan serilerin duragan olmasi
gerekmektedir (Enders, 1995, 212). Duragan ol-
mayan seriler (d) sayida farklari alinarak duragan
hale getirilebilirler. Ancak duragan hale getirilmis
serilerle regresyon analizi gerceklestirilirse de-
giskenler arasinda uzun donemli iligki ortadan
kaldirilmis olabilir. Bu uygulamanin uzun dénemli
bilgi kaybina neden oldugu bilinmektedir. Granger
(1981) tarafindan ileri siiriilen ve Engle ve
Granger (1987) tarafindan gelistirilen esbiitiin-
lesme (cointegration) yontemi ile duragan olmayan
seriler arasindaki iliskiler incelenebilmektedir.
Buna gore, eger seriler ayni seviyede duragan
ise seriler esbiitiinlesik olabilir (Gujarati, 2003,
822; Engle ve Granger, 1987, 275). Seriler ara-
sindaki egbiitiinlesme iligkisinin belirlenmesinde,
yaygin olarak Engle ve Granger (1987) ile Jo-
hansen ve Juselius (1990) tarafindan gelistirilen
yontemler kullanilmaktadir. Bu ¢alismada, ba-
gimsiz degisken sayist 1’den cok oldugu i¢in
Johansen egbiitiinlesme yontemi kullanilmugtir.
Johansen egbiitiinlesme yonteminde, maksimum
olabilirlik tahmin yontemi kullanilarak esbiitiin-
lesik vektorlerin varligi ve sayisi arastirilmaktadir.
Esbiitiinlesik vektorlerin sayisinin ve anlaml
olup olmadiklarinin belirlenmesinde iz (trace)
ve en biiylik deger (maximumeigen) istatistiginden
yararlanilmaktadir. S6z konusu istatistik degerleri
kritik degerlerle karsilastirilarak seriler arasinda
uzun donemli bir iligki olup olmadig1 belirlen-
mektedir. Esbiitiinlesme iligkisinin varligi altinda
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uzun donemli iliskideki sapmalarin tekrar dengeye
doniip donmedigi ise hata diizeltme modeli ile
incelenmektedir (Enders, 1995, 367).

Literatiirde gerceklestirilen uygulamali calisma-
larin 15181nda, Tiirkiye enerji sektorii icin ger-
ceklestirilen zaman serisi esbiitiinlesme analizinde

bagimli degisken (sermaye yapisi degiskeni)
olarak toplam borcun toplam aktife orani, bagimsiz
degiskenler olarak ise; varlik yapisi, karlilik,
cari oran ve aktif devir hiz1 kullanilmistir. Lite-
ratiirde ilgili degiskenleri kullanan ¢alismalar
Tablo 1°de incelenebilir.

Tablo 1: Literatiirde Ilgili Degiskenleri Kullanan Calismalar

Toplam Borg / Toplam Aktif

Acaravci (2004), Demirhan (2009), Kabakgi(2008),
Saeed (2007), Akkaya (2008), Buyuktortop (2007),
Karadeniz (2008),Fettahoglu ve Okuyan (2008),
Ata ve AG(2010), Sayilgan ve Uysal (2011),
Mahvish ve Qaisar (2012), Syed.(2012),
Georgiev ve Mitreva(2015)

Maddi Duran Varliklar / Toplam Aktif

Shah ve Hijazi (2004),Demirhan (2009),
Basaran (2008), Terim ve Kayali (2009),
Sayilgan ve Uysal (2011), Georgiev ve Mitreva(2015)

Net Kar / Ozkaynak

Demirhan (2009), Kabakg (2007), Basaran(2008)
Fettahoglu ve Okuyan (2008), Terim ve Kayali(2009)

Donen Varliklar / KVYK

Demirhan (2009), Albayrak ve Akbulut (2008),
Ata ve Ag (2010)

Net Satiglar / Ozkaynak

Analizde kullanilan; Toplam borcun toplam aktife
orani ve toplam borcun dzkaynaklara orani lite-
ratiirde kaldirag orani olarak sik¢a kullaniimaktadir.
Calismada sermaye yapist (kaldirag) degiskeni
olarak, TCMB’nin standart oranlar tablosunda
da yer alan kaldira¢ oran1 kullanilmistir. Sermaye
yapist konusunu inceleyen uygulamali calismalar
icerisinde Net Satislar/Ozkaynak verisini analizlere
dahil eden bir ¢alismaya rastlanmamistir. Bu ca-
lismada diger calismalardan farkl olarak 6zkaynak
devir hiz1 degiskeninin de kaldirac oram iizerindeki
etkisi incelenmistir. Analizde kullanilan degis-
kenlere ait oranlar ve simgeler Tablo 2°de ince-
lenebilir.
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Tablo 2: Analizde Kullanilan Degiskenler ve Hesaplams Sekilleri

Degisken Simge Hesaplanig Sekli

Sermaye Yapisl KAL Toplam Borg / Toplam Aktif
Varlik Yapisi MDV Maddi Duran Varliklar / Toplam Aktif
Karlilik ROE Net Kar / Ozkaynak

Likidite CAR Donen Varliklar / KVYK

Devir Hizi ODH Net Satiglar / Ozkaynak

Mevcut literatiiriin 15181nda, sermaye yapisini
temsil eden kaldira¢ orani bir baska ifadeyle
toplam borcun toplam aktife oran1 bagimli de-
gisken olarak kullanilirken bagimsiz degiskenler
olarak; maddi duran varliklarin toplam aktife
orani, 6zkaynak karlilig1 orani, cari oran ve 6z-
kaynak devir hizt oran1 kullanilmigtir.

Isletmenin varlik yapisi, isletmenin toplam var-
liklar icerisindeki duran ve donen varliklarinin
goreli olarak miktarini ifade etmektedir. Isletmeler
bulunduklari sektorlere bagli olarak farkli varlik
yapilarina sahip olabilmektedirler. Maddi duran
varliklarin yogun olarak kullanildig: sektorlerde
varlik yapist ve varliklarin finansmaninin sag-
lanmasi, donen varliklart yogun olan sektorlere
gore farklilik gostermektedir. Isletme varlikla-
rindaki dagilim, isletmenin bor¢lanma imkanlarini
yakindan ilgilendirmektedir. Isletmenin giiclii
maddi duran varliklara sahip olmasi igletmeye
daha uygun sartlarda bor¢lanabilme imkan1 sag-
lamaktadir (Brealey ve digerleri, 1997, 425).
Calismada varlik yapis1 degiskeni olarak, zaman
serisi analizi i¢cin, TCMB’nin standart oranlar
tablosunda yer alan net maddi duran varliklarin
toplam aktife orani kullanilmistir.

Isletmelerin karliligmin bor¢lanmay1 nasil etki-
leyecegi konusunda literatiirde farkli karsit
goriisler bulunmaktadir. Finansal hiyerarsi teorisi

igletmelerin finansmanda ilk 6nce i¢ kaynaklarini
kullanacaklarini ve karlilik arttik¢a bor¢lanmanin
azalacagini ileri siirmektedir. Diger taraftan den-
geleme teorisi, karl isletmelerin iflas risklerinin
diismesi sonucu daha uygun kosullarda borgla-
nabileceklerini ve karlilik ile bor¢lanma arasinda
pozitif iligki olacagini1 savunmaktadir (Myers ve
Majluf, 1984, 190). Calismada, zaman serisi
analizi i¢in, TCMB’nin standart oranlar tablosunda
yer alan net karin dzkaynaklara orani karlilik
degiskeni olarak kullanilmistir.

Likidite oranlari, igletmenin nakit durumunu
gosteren, zamani gelen borglarin dédenip ddene-
meyecekleri konusunda saptamalarda bulunan
oranlardir. Kisa siirede bor¢larini ddeyebilecek
yeterli likiditeye sahip olmanin, 6zellikle ekonomik
bunalim donemlerinde isletmenin faaliyetlerini
slirdiirmesi agisindan biiyiik 6nemi vardir(Akgiic,
1998, 23). Likidite oranlari, isletmenin kisa
vadeli bor¢larini 6deme giiciinii ve net igletme
sermayesinin yeterli olup olmadigini gostermek-
tedir. Oranin yiiksek olmasi isletmenin likidite
durumunun kuvvetli oldugunu gostermektedir
(Arat, 2005, 92; Kiiciiksavas, 2005, 647). Calis-
mada likidite orani olarak, zaman serisi analizi
icin, TCMB nin standart oranlar tablosunda yer
alan cari oran (donen varliklarin kisa vadeli
yabanci kaynaklara oran1) kullanilmagtir.
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Ozkaynak devir hizi, isletmenin 6zkaynaklari
ile ne kadar satis gerceklestirdigini gostermektedir.
Oranin yiiksek olmasi dzkaynaklarin etkin bir
sekilde kullanimindan kaynaklanacagi gibi, fazla
yabanci kaynak kullanimindan da kaynaklanabilir.
Bu konuda kesin bir yargiya varabilmek i¢in is-
letmelerin mali yapisi ile ilgili oranlarla birlikte
degerlendirme yapilmasi gerekmektedir. Ozkaynak
devir hizinin diisiikliigiiniin isletmenin 6zkaynak
karliligini da etkileyecegi goz ardi edilmemelidir
(Cabuk ve digerleri, 2013, 73). Calismanin 6z-
giinliigiinii yansitmas1 agisindan, benzer calis-
malardan farkli olarak bu caligmadaki analizde
Ozkaynak devir hiz1 degiskeni de analize dahil
edilmistir. Boylece etkin 6zkaynak kullaniminin
bor¢lanma iizerindeki etkisi de incelenmeye ¢a-
Iistlmistir. Calismada, zaman serisi analizi i¢in,
TCMB’nin standart oranlar tablosunda yer alan
net satiglarin 6zkaynaklara orani kullanilmigtir.

Analizde, enerji sektoriinde sermaye yapisini in-
celeyen benzer ¢alismalar; Kiran (2013), Rashid
(2013), Syed ve digerleri (2012), Mahvish ve
Qaisar (2012), Saeed (2007) incelenerek asagidaki
model kullanilmigtir.

KAL; = a + B, MDV;, + B,.ROE; + 5.CAR; , +
BODH, i+ ¢

KAL;, : Tiirkiye Enerji Sektoriiniin t donemdeki
toplam borcunun toplam aktifine orani

MDV;, : Tiirkiye Enerji Sektoriiniin t donemdeki
maddi duran varliklarinin toplam aktifine orani

ROE;, : Tiirkiye Enerji Sektoriintin t donemdeki
net karinin 6zkaynaklarina orant

CAR; : Tiirkiye Enerji Sektoriiniin t donemdeki
donen varliklarmin kisa vadeli yabanci kaynak-
larina orani

ODH;, : Tiirkiye Enerji Sektoriiniin t donemdeki
net satiglarinin 6zkaynaklarina orant

a : Sabit deger
e : Hata terimi
5. BULGULAR

Calismanin bu asamasinda, Ttirkiye enerji sektorii
isletmeleri iizerine uygulanan zaman serisi es-
biitiinlesme analizinde kullanilan serilere ait; ta-
mimlayici istatistikler, korelasyon tablosu, serilerin
mevsimsellikten arindirilma siireci, birim kok
testi, Johansen egbiitiinlesme testi ve hata diizeltme
modeline yer verilmistir. Tanimlayici istatistikler,
analizde kullanilan degiskenlere ait serilerin; or-
talamasi, ortanca, standart sapmasi vb. sonuclarini
vermektedir. Analizde kullanilan degiskenlere
ait tanimlayici istatistikler Tablo 3’te incelene-
bilir.

Tablo 3: Zaman Serisi Analizi Degiskenlerine Ait Tammlayic: Istatistikler

KAL MDV ROE CAR ODH
Ortalama 0.570 0.479 0.120 1.521 3.239
Ortanca 0.538 0.463 0.073 1.481 1.997
Maksimum 0.948 0.842 0.454 3.590 11.890
Minimum 0.192 0.089 -0.143 0.432 0.143
Standart Sapma 0.190 0.191 0.142 0.712 3.006
Gozlem Sayis| 64
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Degiskenlere ait tanimlayicu istatistikler incele-
necek olursa, kaldira¢c orani ortalama degeri
0,570°dir. Isletmelerin sermaye yapilar icerisinde
borclarinin 6zkaynaga gore daha fazla yer aldigi
soylenebilir. Ozkaynak karlilig1 ortalamasi 0,12
olarak goziikmektedir. Standart sapma degerleri
incelendiginde, degigkenler arasinda en fazla
dalgalanmayi1 6zkaynak devir hiz1 gostermektedir.
Calismada, bagimli degisken olarak kullanilan
kaldirag orani1 ve bagimsiz degiskenler olarak
kullanilan varlik yapisi, 6zkaynak karliligi, cari
oran ve 0zkaynak devir hiz1 degiskenlerinin bir-
birleriyle olan iliskisi korelasyon analizi ile arag-
tirllmistir. Degiskenlere ait korelasyon sonuglari
asagidaki Tablo 4’te incelenebilir.

korelasyon bulunmasi (multicollinearity) ¢oklu
dogrusal baglant1 sorununa neden olmaktadir
(Hisiao, 2003, 311). Calismada kullanilan de-
giskenlere ait korelasyon degerleri incelendiginde
coklu dogrusal baglanti sorunu goriilmemistir.

Istatistiksel anlamda ¢eyrek donemlik verilerde
mevsimsellik soz konusu olabilir. Mevsimsellik
durumu, aylara ve tatil giinlerine vs. bagli olan
skolastik veya deterministik hareketlerden olus-
maktadir. Calismada ceyrek donemlik veriler
kullanildig1 i¢in, mevsimsel etkinin olup olma-
diginin tespiti ve eger mevsimsellik s6z konusu
ise mevsimsel etkinin seriden arindirilmasi ge-
rekmektedir (Enders, 1995, 112 ; Wooldridge,
2002, 311). X-11 Historical, Cencus X—12, Cen-
cus X-13 ve Tramo/Seats gibi mevsimsel diizeltme

Tablo 4: Zaman Serisi Analizi Degiskenlerine Ait Korelasyon Tablosu

KAL MDV ROE CAR ODH
KAL 1
MDV 0.592 1
ROE 0.392 0.503 1
CAR 0.452 0.639 0.643 1
ODH 0.437 0.473 0.486 0.662 1

Korelasyon tablosu incelendiginde, en yiiksek
korelasyon katsayisinin 6zkaynak devir hizi ile
likidite degiskeni olarak kullanilan cari oran ara-
sinda oldugu, en diisiik korelasyon katsayisinin
ise kaldira¢ orani ile 6zkaynak karlilig1 arasinda
oldugu goriilmektedir. Seriler arasinda yiiksek

yontemleri uygulamali calismalarda sikca kulla-
nilmaktadir. Bu ¢alismada mevsimselligin tespiti
ve giderilmesinde Cencus X—12 yontemi kulla-
nilmistir. Mevsimsel etkilerin tespitinde serilere
ait Kruskal-Wallis istatistik degerleri Tablo 5’de
gosterilmisgtir.
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Tablo 5: Zaman Serisi Analizi Degiskenlerine Ait Kruskal — Wallis Istatistikleri

Dediskenler Kruskal-Wallis istatistigi Serbestlik Derecesi Olasilik
KAL 53,32 3 0,000
MDV 53,29 3 0,000
ROE 53,36 3 0,000
CAR 56,63 3 0,000
ODH 51,17 3 0,000

Tablo 5°den elde edilen sonuglar ele alinan tiim
degiskenlere ait serilerin tamaminda mevsimsellik
oldugunu ortaya koymaktadir. Buna gore seriler
Cencus X -12 yontemi ile mevsimsellikten arin-

dirtlmastir.

Calismada, modele dahil edilen serilere Aug-

mentedDickey Fuller (ADF) birim kok testi uy-
gulanmustir. 1996 - 2011 déneminde zaman serisi
analizinde modelin tahmin edilmesinden once
serilerin duragan olup olmadig1 arastirilmistir.
Serilere iligkin gerceklestirilen ADF birim kok
testi 0,05 anlamlilik diizeyinde Mckinnon ista-
tistikleri Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6: Zaman Serisi Analizi Degiskenlerine Ait Birim Kok Testi Sonuclari

Seviye Serileri Fark Serileri
t istatistigi %5* Gecikme** | tistatistigi %5 Gecikme**
KAL Sabit Terimli -0,779 -2,911 4 -3,919 -2,911 3
Sabit Terimli ve Trendli -1,682 -3,487 4 -4.130 -3,487 3
Sabit Terimsiz ve Trendsiz 0,586 -1,946 4 -3,871 -1,946 3
MDV Sabit Terimli -1,480 -2,911 4 -5,122 -2,911 3
Sabit Terimli ve Trendli -2,237 -3,487 4 -17,918 -3,487 2
Sabit Terimsiz ve Trendsiz 0,473 -1,946 4 -5113 -1,946 3
ROE Sabit Terimli -0,067 -2,910 3 -19,88 -2,910 2
Sabit Terimli ve Trendli -1,739 -3,487 4 -19,68 -3,487 2
Sabit Terimsiz ve Trendsiz -2,074 -1,946 4 -4.816 -1,946 3
CAR Sabit Terimli -1,746 -2,910 3 -12,543 -2,910 2
Sabit Terimli ve Trendli -2,067 -3,486 3 -12,425 -3,486 2
Sabit Terimsiz ve Trendsiz -0,759 -1,946 3 -12,629 -1,946 2
ODH Sabit Terimli -0,775 -2,910 3 -13,798 -2,910 2
Sabit Terimli ve Trendli -2,894 -3,489 5 -13,680 -3,486 2
Sabit Terimsiz ve Trendsiz -1,223 -1,946 3 -13,774 -1,946 2

* % 5 seviyesinde Mckinnon Kritik Esigi
** Gecikmeler Schwartz bilgi kriteri kullanilarak tespit edilmigtir.
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Serinin duragan olmasi, seride yer alan verilerin
analizde hicbir degisiklige ugramadan kullanilmasi
anlamina gelmektedir. Buna gore degiskenlerin
seviye serileri degerlerinin duragan olmadigi an-
lagilmaktadir. Yine tablodan serilerin birinci
farklar1 alinarak 0,05 anlamlilik diizeyinde duragan
olup olmadig1 sinanmuistir. Serilerin birinci fark-
larmin duragan olmasi sonucunda, modeldeki
degiskenler arasinda egbiitiinlesme olabilecegi
diisiiniilebilir.

Tablo 7: Gecikme Uzunlugu

Johansenesbiitiinlesme testi iki asamada gercek-
lestirilmektedir. ik asamada uygun gecikme
uzunlugu tespit edilirken, ikinci asamada uygun
gecikme uzunlugu kullanilarak egbiitiinlesme
testi yapilmaktadir. Uygun gecikme uzunlugunun
belirlenmesinde yaygin olarak Akaike, Schwarz
ve Hannan - Quinn bilgi kriteri kullanilmaktadir.
Uygun gecikme uzunlugunun tespitine ait sonuglar
Tablo 7’de incelenebilir.

Gecikme derecesi Akaike Bilgi Kriteri Schwarz Bilgi Kriteri Hannan-Quinn Bilgi Kriteri
0 -3.582 -3.406 -3.513
1 -7.070* -6.014* -6.658™
2 -6.643 -4.707 -5.887
3 -6.229 -3.412 -5.130
4 -6.232 -2.535 -4.789
5 -6.366 -1.788 -4.579

* 0,05 anlam dizeyinde 6nemlidir.

Tablodan da anlagilabilecegi iizere en uygun ge-
cikme uzunlugunun 1 olarak secilmesi gerek-
mektedir(Johansen ve Juselius, 1990). Uygun
gecikme uzunlugu 1 olarak secilen Johansenes-
biitiinlesme testi iz istatistigi ve en biiyiik deger
istatistigi sonuclart Tablo 8’de incelenebilir.
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Tablo 8: Iz Istatistigi ve En Biiyiik Deger Istatistigi Sonuclar

Koentegre Vektor Sayisi Ozdeger iz Istatistigi 0.05 Kritik Deger Olasilik**
Hig * 0.472 104.8 69.81 0.000
Enfazla 1™ 0.444 64.57 47.85 0.001
En fazla 2 0.264 27.58 29.79 0.088
En fazla 3 0.106 8.228 15.49 0.441
En fazla 4 0.017 1.126 3.841 0.288
Koentegre Vektér Sayisi Ozdeger En Bilyiik Deger [statistigi 0.05 Kritik Deger Olasihk**
Hig * 0.472 40.296 33.87 0.007
Enfazla 1™ 0.444 36.993 27.58 0.002
En fazla 2 0.264 19.351 2113 0.087
En fazla 3 0.106 7.101 14.26 0.477
En fazla 4 0.017 1.126 3.841 0.288

Esbiitiinlesik vektorlerin sayisinin ve anlaml
olup olmadiklarinin belirlenmesinde iz (trace)
ve en biiylik deger (maximumeigen) istatistiginden
yararlanilmaktadir. S6z konusu istatistik degerleri
kritik degerlerle karsilastirilarak seriler arasinda
uzun donemli bir iligki olup olmadig1 belirlen-
mektedir(Johansen ve Juselius, 1990, 169). Her
iki tablo ayr1 ayr1 incelendiginde, olasilik degerleri
0,05’den kiiciik olan Hi¢ ve En fazla 1 boliimle-
rinde hem iz istatistigi hem de en biiyiik deger
istatistigi 0,05 kritik degerden daha biiyiiktiir.
Bu durum, inceleme yapilan donemde bir esbii-
tiinlesmenin oldugunu, bir bagka ifadeyle, de-
giskenler arasinda uzun dénemli bir iligkinin var
oldugunu gostermektedir.

Gergeklestirilen Johansenesbiitiinlesme analizinde
degiskenler arasinda esbiitiinlesme oldugu tespit
edilmistir. Ancak, uygun hata diizeltme modeliyle
degiskenlerin farklar1 alinirken kaybedilmis ola-
bilecek veri kayiplarinin onarilmasi gerekmektedir.
Bunun i¢in, uygun hata diizeltme modeli (Vec-
torErrorCorrection Model) tahmin edilmelidir.

Hata diizeltme parametresi, model dinamigini
dengede tutmaya yarar ve degiskenleri uzun
donem denge degerine dogru yakinlasmaya zor-
lamaktadir. Hata diizeltme teriminin katsayisinin
istatistiksel acidan anlamli ¢ikmasi, sapmanin
varligini gosterir. Katsayinin biiyiikliigii ise uzun
donem denge degerine dogru yakinlasma hizinin
bir gostergesidir. Uygulamada, hata diizeltme
parametresinin negatif ve istatistiksel acidan an-
laml1 olmast beklenir. Bu durumda, degiskenlerin
uzun donem denge degerine dogru hareketinin
olacagi ifade edilmektedir (Enders, 1995, 367).
Hata diizeltme modeline ait istatistikler Tablo
9’da incelenebilir.

Bagimsiz degiskenlerle bagimli de8isken ara-
sindaki parametre tahminlerinde standart hata
ve t istatistik degerleri incelendiginde, sadece
0zkaynak karlilig1 degiskeni ile bagimli degisken
arasinda negatif ve istatistiksel ag¢idan anlaml
sonuglar goriilmektedir. Standart hata degerine
ait parametre tahminleri incelendiginde, e (hata
terimi) 'nin negatif ve istatistiksel acidan anlaml

86




Muhasebe ve Denetime BAKIS - 2017

(51) : 73-92

oldugu goriilmektedir. Buna gore uzun donemde
denge durumunda olusan sapmalarin tekrar denge
durumuna ilerledigi sdylenebilir (Baltagi, 2001,
255). Bu baglamda, hata diizeltme modeli anlaml
bulunmustur. Modelin agiklama giicii, R°=0.221°
dir. Bir bagka ifadeyle, bagimli degiskendeki
degisimin 0,22’si bagimsiz degiskenler tarafindan
aciklanmaktadir.

Tablo 9: Hata Diizeltme Modeline Ait Istatistikler

Degiskenler Katsayi Standart hata t degeri Olasilik
€. -0,059 0,024 -2,458 0,0170
KAL (-1) -0,045 0,147 -0,307 0,7651
MDV (-1) 0,011 0,143 0,083 0,9341
ROE (-1) -0,501 0,179 -2,795 0,0069
CAR (-1) 0,031 0,020 1,569 0,1236
ODH (-1) 0,001 0,005 0,078 0,9444
C. 0,001 0,006 0,123 0,7823

R?=0,221
Duzeltilmis R?=0,136 F istatistigi = 2,602

Tiirkiye enerji sektorii isletmeleri lizerine yapilan
zaman serisi esbiitiinlesme analizi bulgularina
gore, sadece Ozkaynak karliligi degiskeni ile
kaldira¢ orani arasinda negatif ve istatistiksel
acidan anlamli sonuglar elde edilmistir. Varlik
yapisi, cari oran ve dzkaynak devir hizi degis-
kenleri ile kaldirag orani arasinda ise istatistiksel
olarak anlamli bir iligki tespit edilememistir. Za-
man serisi analizi sonuglarina gore isletmelerin
elde ettigi kar, bir donem (3 ay) sonra kaldirag
oraninda bir azalmaya neden olmaktadir. Zaman
serisi analizinden elde edilen bu sonug, isletmelerin
karliliklart arttikca i¢ finansmana yonelerek borg
oranlarinin azalacagi goriisiinii savunan finansal
hiyerarsi teorisini desteklemektedir.

6. SONUC

Firmalarda dikkatli bir sekilde olusturulmak su-
retiyle yonetilen sermaye yapisi firma degeri ya-
ratmaktan daha ¢ok firma degerinin yok edilmesini
onlemektedir. Her ne kadar yillardir finans lite-
ratlirlinde hissedarlar acisindan en fazla deger
yaratacak optimal kaldira¢ derecesi aragtirilmigsa
da genel olarak optimal kaldira¢ derecesini acik-
layan bir model olusturulamamistir. Bir baska
ifadeyle yapilan bilimsel ¢alismalar sonucunda
sermaye yapisiyla ilgili birbirine alternatif teori
ve yaklagimlar gelistirilmis ancak bu teori ve
yaklagimlardan hangisinin firmalarin sermaye
yapisini en iyi aciklayan teori/yaklagim oldugu

87




Muhasebe ve Denetime BAKIS - 2017

(51) : 73-92

hala tam olarak belirlenememistir (Karadeniz,
2008, 3).

Diinyada kalkinma, sanayilesme, sehirlesme, tek-
nolojinin yayginlagsmasi, refah ve niifus artisina
paralel olarak enerji sektorii her gecen giin
onemini arttiran bir sektor durumundadir. Sermaye
yapisi konusu ise finans literatiiriinde sik¢a tar-
tisilmis ayn1 zamanda teorik olarak oldugu kadar
ampirik olarak da onem teskil eden bir konu ol-
mustur. Bu baglamda Tiirkiye enerji sektoriinde
yer alan isletmelerin sermaye yapilarini etkileyen
degiskenlerin neler oldugunun belirlenmesi bu
calismanin arastirma alanma girmektedir. Bu
baglamda Tiirkiye enerji sektorii isletmeleri i¢in;
zaman serisi egbiitiinlesme analizi gergeklesti-
rilmistir. Tiirkiye enerji sektori isletmelerine yo-
nelik gerceklestirilen egbiitiinlesme analizi veri-
lerine TCMB’nin periyodik olarak yayimnladigi
elektrik gaz su kaynaklari {iretimi ve dagitimi
sektoriine ait 1996 - 2011 donemi finansal tab-
lolarindan ulagilmasgtir.

Zaman serisi esbiitiinlesme analizinden elde
edilen bulgulara ve yukarida yer alan sonuglara
gore, 6zkaynak karlilig1 ile kaldira¢ orani arasinda
istatistiksel olarak anlamli sonuclar elde edilirken
varlik yapisi, likidite degiskeni olarak kullanilan
cari oran ve 6zkaynak devir hiz1 degiskenleri ile
kaldirag orani arasinda istatistiksel olarak anlaml
sonuglar elde edilememistir. Tiirkiye enerji sektorii

isletmelerinde 6zkaynak karliliginin artmasi kal-
dira¢ oraninin azalmasina neden olmaktadir. Bu
durum isletmelerin karliliklar arttik¢a borg oran-
larinin azalacagini savunan finansal hiyerarsi
teorisini desteklemektedir. Zaman serisi esbii-
tiinlesme analizinden, enerji sektoriinde sermaye
yapisinin belirleyicilerini inceleyen; Georgiev
ve Mitreva (2015), Kiran (2013) ve Rashid
(2013), Mahvish ve Qaisar (2012), Syed ve di-
gerleri (2012) ve Saeed (2007) caligmalart ile
uyumlu sonugclar elde edilmistir.

Her ne kadar finans literatiiriinde sermaye yapisi
teorisi yillardir islense de, enerji sektoriine
yonelik olarak, kisitli sayida calisma yapildigi
goriilmektedir. Bu baglamda calismada elde
edilen bilgilerin konuyla ilgili olarak literatiire
katki saglayacagi diisiiniilmektedir. Bundan sonra
daha fazla veriyi ve farkli analiz tekniklerini
iceren caligsmalarin, Tiirk enerji isletmelerinin
sermaye yapisi kararlarinin alinmasina daha fazla
katki saglayacagi sdylenebilir. Ayrica calisma
sonucunda elde edilen bulgular ve yukarida ifade
edilen oOnerilere dikkat edilecek olursa, Tiirk
enerji isletmelerinde sermaye yapisinin daha
etkin yonetilebilecegi diisiiniilebilir. Bu sekilde
enerji igletmelerinin finansal yapilarini gii¢len-
direbilecekleri, Tiirkiye enerji sektoriine ve tilke
ekonomisine daha fazla katkida bulunabilecekleri
diistiniilebilir.
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1. GIRIS

isk kavrami giiniimiiziin en dinamik kav-
Rramlarmdan biridir. Ekonomik diinyanin

degisimlerine bagli olarak risk, ayni
hizla degisen, gelisen ve ¢esitlenen bir kavramdir.
Bir bagka ifadeyle risk, degisimle birlikte sekil-
lenen bir kavram olup, sonrasinda doéngiiniin en
onemli etkeni olarak yeni baslangi¢larin, yeni
degisimlerin de ana faktorii olmaktadir. Ozellikle
kiiresellesme ve bilgi teknolojilerinin etkileri ile
cok farkli boyutlarda etkilesimlerin bulundugu
ekonomik rekabet ortaminda, isletmelerin siir-
diiriilebilirligi ve kurumsal yonetiminin etkinligi
icin risklerin yonetimi son derece Onemlidir.
Risk yonetiminde ise i¢ denetim kritik bir bagar1
faktoriidiir. I¢c denetimin deger yaratacag: alanlar,
bu dinamik siirecin anlagilmasina dayanmaktadir.
Bu nedenle 6zellikle i¢ denetgilerin degisen risk
algist ile farkindalik kazanmalart son derece
onemlidir.

2. Risk

Giinlimiizde risk kelimesinin yerine bazen, risk
ile benzer ¢agrisimlar yapan; tehlike, belirsizlik,
olasilik gibi kelimeler kullanilabilmektedir. Bunun
pek cok nedeni olabilecegi gibi temel nedenleri
risk kelimesinin bazen dar, bazen genis anlamiyla
kullaniliyor olmasi ve genellikle riskin olumsuz
bir algry1 ¢agristiran kavram olmasi olarak sira-
lanabilir. En dar anlamiyla risk; belirli bir amaca
ulagilmasini engelleyecek tehlikeyi ifade etmek-
tedir. Daha genis bir anlamiyla ise risk; bir
amacin gerceklesmeme olasiligint ya da bir
amacin gerceklesmesini engelleyebilecek olumsuz
bir olay1 veya kagcirilan firsat1 ifade etmektedir.
Dikkat edilirse son tanimda kacirilan firsatlarin
da risk taniminda yer almasi, riskin yalnizca
olumsuz olaylar nedeniyle olusmayabilecegini

ifade ederek, riskin olumsuz algilanan anlamini
kirmaktadir. Riskin genel anlamdaki tanimlari
arasinda bazi farklilar soz konusu olurken, belirli
alanlarda kullaniminda da, alana 6zgii anlamlar
tasimasi s0z konusu olabilmektedir. Bu nedenle,
i¢ denetim alaninda risk kavramini incelerken,
oncelikle i¢ denetime 6zgii anlamini tartigmak
gerekmektedir.

Bilindigi gibi i¢ denetim faaliyetlerinde isletmenin
maruz kaldig1 tiim isletme riskleri ile ilgilenil-
mektedir. Dolayisiyla ¢ok genis bir alandaki
farkli risklerle ilgilenildigi soylenebilir. i¢c denetim
standartlar1 terimler sozliigiinde risk, “Amaclara
ulasiimast iizerine etkisi olacak bir olayin meydana
gelme ihtimali” olarak tanimlanmis ve s6z konusu
etkinin, riskin etkisi ve olasilig1 cinsinden he-
saplanmasi gerektigi vurgulanmigtir.! Bu tanimin
yalnizca bir risk tanimlamasi olarak goriilmemesi,
risk ile ilgili degisen alginin fark edilmesi ge-
rekmektedir. Dikkat edilirse, eskiden sadece
olumsuzluk vurgusu ile ele alinan risk kavrami,
Uluslararasi I¢ Denetciler Enstitiisii’niin taniminda
da olumsuz algist kirilarak tanimlanmaktadir.
Isletmenin amaglarina ulasmasinda etkili olabi-
lecek bir olaydan soz edilmekle birlikte bu etkinin
olumlu mu ya da olumsuz mu olacag1 konusunda
bir belirleme yapilmamaktadir. Bu durumda séz
konusu etkinin gerceklesmesi olasiligi riski ifade
edecektir.

3. Belirsizlik Ortamlar: ve Risk

Belirsizlik sozciigiiniin zaman zaman risk soz-
cligiiniin yerine kullanildigindan séz edilmisti.
Bu iki sozciik, bir olayla ilgili gelecekte karsila-
silabilecek sonuclarin -ne denli iyi tahmini yapilsa
bile heniiz geceklesmedigi i¢in- kesin olarak bi-
linememesinden otiirii birbirlerini ¢agristirmak-
tadirlar. Cesitli sekillerde tanimlanan riskin en

1 http://www.tide.org.tr/uploads/UMUC_2013.pdf IIA Uluslararasi i¢ denetim standartlar1 (Erisim tarihi: 22.07.2016), s. 24-
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kisa ve 0z tanimi, bir amacin gerceklesmeme
olasilig1 olarak yapilmisti. Tanimda gegen olasiligy,
yani riskin gerceklesme olasiligini belirleyecek
olan, o duruma iligkin mevcut bilgi miktaridir.
Bu bilgi miktar1 ayn1 zamanda o durumun belir-
sizlik kosullarini olugturmaktadir.> Dolayisiyla
bir olaymn sonuglarinin tahmin edilebilirligi, o
olayin bulundugu ortamin belirsizlik kosullarina
baglidir. Bu nedenle, risklerin olasi sonuglarinin
degerlendirilebilmesi i¢in, icinde bulunduklari
belirsizlik ortaminin kavranmasi gerekir.

Temel mantik cercevesi icinde, belirsizlik ortamlar
farkli kosullara bagli olarak ii¢ grupta incelene-
bilir:?

» Olaya iligkin olas1 sonuglarin belirlenemedigi
veya sonuclarin belirlendigi ancak olasiliklarin
belirlenemedigi ortamlar. Béyle ortamlar ge-
nellikle “tam belirsizlik ortamlar1” olarak ta-
nimlanmaktadir.

» Olaya iligskin olas1 sonuglarin belirlendigi ve
bu sonuclara iliskin nesnel olasiliklarin da
belirlenebildigi belirsizlik ortamlart.

* Olaya iliskin olas1 sonuglarin belirlendigi ve
bu sonuglara iliskin yalnizca 6znel olasiliklarin
belirlenebildigi belirsizlik ortamlart.

Yukarida farkli belirsizlik ortamlarinin, sonuglarin
ve olasiliklarin belirlenebilirligine goére temel
ayrimi yapimistir. Bu ayrim daha fazla detay-
landirilabilse de, olasiliklarin nesnel ve/veya
oznel olarak belirlenebildigi her belirsizlik orta-
minda, risk s6z konusu olabilir. Riske iliskin bir
degerleme yapilirken de, belirsizlik ortamlarinin
ozellikleri anlagilmali ve buna gore, sdz konusu

ortamdaki bilginin miktar1 ve niteligi ile olasiliklar
analiz edilmelidir.

4. Degisen Risk Anlayisi ve I¢ Denetim

Giinlimiiz diinyasinda riskin, sadece isletmelerin
olumsuz durumlara karg1 savunmasizliklari olarak
algilandig1 anlayis geride kalmustir. Isletmelerin
olasi1 firsatlar i¢cin hazir olmalar1 gerekliligi de
risk olusturmaktadir. Bu bakis acisiyla risk, bir
karar veya faaliyetin beklenilen sonucundan
farkli olusmast olasiligidir. Bu, bir kayip olasiligini
belirtmekle birlikte, risk yonetimi agisindan ba-
kildiginda, kazang¢ potansiyeli tasidigi da goz
ard1 edilmemelidir.*

Riskin basari i¢in kaginilmaz bir unsur olmasi
nedeniyle etkin bir sekilde yonetilmesi gerektigi
aciktir. Bu gerekliligi ortaya c¢ikaran durum,
genel cerceve icinde degerlendirildiginde; denetim
anlayisinda degisime neden olan etkenlerin, ayni
zamanda igletme yonetimlerini, risk yonetimi
konusunda bilin¢li olmaya zorlayan etkenler ol-
duklar1 anlagilmaktadir. Ozellikle yasanan isletme
skandallar ile basarisiz risk yonetimlerinin yikici
sonuglart gozler oniine serilmistir. Olusan bu
sonuglara bagl olarak gerceklesme olasilig1 cok
diisiik olsa bile etkisi yliksek olabilecek risklerin
ve tiim kurumsal risklerin etkilesimlerinin daha
cok dnemsenmesi gerektigi anlagilmistir. Dola-
yisiyla igletmelerin bir risk stratejisi ve risk
profili belirleyerek, riskleri etkin bir sekilde de-
gerlendirmeleri ve yonetmelerine iliskin gereklilik
tartigmasiz bir gercek haline gelmistir. Buna
bagli olarak, bilindigi gibi, igletmelerde kurumsal
risk yonetimi uygulamalarina 6nem verilmeye
baglanmistir ve uygulamalar her gecen giin yay-
ginlastirtimaktadir.

2 Necmi Giirsakal, Bilgisayar uygulamali istatistik, Marmara Kitabevi, Bursa, 1997, 5.201

3 Necmi Giirsakal, a.g.e. , 5.201

Martin Peterson, An introduction to decision theory, Cambridge University Press, Cambridge, 2009, s.40

2006, s.11

David Apgar, Risk intelligence learning to manage what we don’t know. Boston: Harvard Business School Press, Bostan,
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I¢ denetimin taniminda, isletmelerin risk yonetim
uygulamalari ile i¢ denetimin iligkisi ozellikle
su sekilde vurgulanmaktadir: “I¢ denetim, kurumun
risk yonetimi, kontrol ve yonetisim siireclerinin
etkinligini degerlendirmek ve gelistirmek amacina
yonelik sistemli ve disiplinli bir yaklasim getirerek
kurumun amaglarina ulagmasina yardimet olur.”™
Buna gore kurumun risk yonetiminin degerlen-
dirilmesini, gelistirilmesini destekleyecek olan
ve ona deger katacak olan i¢ denetim, isletmelerin
icinde bulunduklar1 ekonomik diizeni etkileyen
en kritik faktorlerden birisi olan risk konusunun
bagarili yonetiminin gerceklestirilmesinde son
derece onemli bir sorumluluk iistlenmektedir.
Cesitlilikleri ve etkileri her gecen giin artmakta
ve degismekte olan kurumsal risklerin (Sosyal
medya riskleri, siber riskler vb...) yonetimi hem
etkin bir i¢ kontrol saglanmasinda hem de etkin
kurumsal yonetimin gerceklestirilmesinde rol
oynamaktadir. Buna gore, i¢ denetgilerin risk
konusundaki anlayislar1 dogrultusunda gercek-
lestirdikleri faaliyetlerin kuruma deger katabile-
cekleri, fark yaratabilecekleri en 6nemli alan
haline geldigi soylenebilir. Bu perspektifle, i¢
denetcilerin risk algist ile sekillenen anlayiglarmin
gelistirilmesi son derece dnemlidir ve i¢c denetimin
gelisimi acisindan 6zel bir 6neme sahiptir.

Yukarida aciklandigi iizere, i¢ denetimin tani-
minda, i¢ denetim ile isletmelerin risk yonetim
uygulamalar1 arasindaki iliskiye deginilmektedir.
Ayrica Uluslararasi I¢ Denetim Standartlarinda
da konuyla ilgili diizenlemeler yer almaktadir.
Standartlardan 2120 kodlu “Risk Yonetimi” stan-
dardinda i¢ denetimin kurumun yonetigim sii-
recleri, faaliyetleri ve bilgi sistemleri ile ilgili
riskleri degerlendirmek zorunda oldugu ifade
edilmektedir. Ayrica standartta i¢ denetimin s6z

konusu degerlendirmeleri sirasinda goz oniinde
bulundurulmasi gereken temel konularin neler
oldugu belirtilmektedir: ¢

o “Kurumun stratejik hedeflerine ulagmasi

* Mali ve operasyonel bilgilerin giivenilirligi
ve dogrulugu

o Faaliyetlerin ve programlarin etkinlik ve ve-
rimliligi

o Varliklarin korunmasi

e Kanun, diizenleme, politika, prosediir ve soz-
lesmelere uyum”

Buna gore, i¢ denetimin yukarida siralanan temel
konular ya da bir bagka ifadeyle temel amaclarin
gergeklestirilmesi baglaminda kurumun y6netisim
stirecleri, faaliyetleri ve bilgi sistemleri ile ilgili
olabilecek riskleri degerlendirmesi gerekmektedir.
Ilgili temel standardin altinda yer alan uygulama
standartlarinda i¢ denetimin risk ile iligkisine
yonelik daha detayli diizenlemeler yer almaktadir.
S6z konusu uygulama standartlart sunlardir:’

“2120.A2 — I¢ denetim faaliyeti, suiistimalin
gerceklesme ihtimalini ve kurumun suiistimal
riskini nasil yonettigini degerlendirmek zorun-
dadir.

2120.C1 — I¢ denetgiler, danmismanlik gorevleri
swrasinda, gorevin amaglariyla uyumlu gekilde
riski ele almak ve diger onemli risklere karsi
uyantk olmak zorundadir.

2120.C2 - I¢ denetciler, damsmanlik gorevlerinden
elde ettikleri risk bilgilerini, kurumun risk yonetim
siireglerini degerlendirmede kullanmak zorun-

dadr.

5 https://www.tide.org.tr/page.aspx?nm=IcDenetiminTanimi (Erisim Tarihi:22.07.2016)

6 www.tide.org (Erisim Tarihi: 17.08.2016)
7 www.tide.org (Erisim Tarihi: 17.08.2016)
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2120.C3 - I¢ denetciler, risk yonetim siireclerini
kurmada veya gelistirmede yonetime yardim
ederken, “riskleri gercekte yonetmek suretiyle
yonetim sorumlulugu almaktan kacinmak zorun-
dadirlar.”

Bu uygulama standartlar giivence ve danismanlik
faaliyetlerinin gerceklestirilmesinde i¢ denetim
i¢in gereklilikleri belirlemektedir. I¢ denetimin
gilivence hizmetleri kapsaminda i¢ denetcilerin
isletmedeki suiistimal riskinin yonetimi ile ilgili
giivence verme sorumlulugu oldugu belirtilmek-
tedir. Bu oldukca 6nemli bir sorumluluk olarak
dikkat cekmektedir. Ayrica i¢ denetimin danig-
manlik hizmetleri kapsaminda, elde ettigi bilgileri
degerlendirmelerinde kullanmasi, tiim onemli
risklere karsi hazirlikli olmasi gerektigi belirtil-
mekte ve risk yonetimi ile ilgili yonetimsel bir
sorumlulugun istlenilmemesi gerektigi ifade
edilmektedir. I¢ denetim uygulamalarinin yon-
lendiricisi olan bu Uluslararas1 Standartlardaki
ifadelerle, risk yonetimi ile ilgili degerlendirme-
lerin i¢ denetim faaliyetlerinde olduk¢a onemli
bir alan1 olusturdugu goriilmektedir.

Standartlardaki diizenlemelerle ilgili bu gelis-
melere paralel konuyla ilgili bir bagka 6nemli
diizenleme ise COSO, (Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway Commission) ta-
rafindan gerceklestirilmistir. Bilindigi gibi COSO
i¢ kontrol disinda kurumsal risk yonetimi konu-
sunda da uluslararasi onemli diizenlemeler yapan
bir komitedir. Yani COSO i¢ denetimin giivence
verecegi yapinin diizenlemesine yonelik oneriler
gelistirmektedir. COSO, riskle ilgili yasanan ge-
lismeler ve ortaya c¢ikan degisimler sonucunda
2004 yilinda “Kurumsal Risk Y6netimi-Biitiinlesik
Cercevesi”ni olusturmustur.

Model, kurumsal risk yonetiminin etkin bir
sekilde gerceklesebilmesi i¢in uygun bir yapinin
detaylarini agiklamaktadir. Bu modelin olustu-
rulmasinda COSO, daha 6nceki COSO i¢ kontrol
modelini temel almis ve isletmelerin risklerin
yonetilmesi konusunda genisletilmis bir cerceveye
olan gereksinimleri dogrultusunda bu modeli
olusturmustur. Bu model ile igletmeler tarafindan
risk ve firsatlarin olustugu belirsizlik ortamlarmin
daha iyi anlasilmas1 amag¢lanmistir. Bdylece is-
letmeler amagclarini gerceklestirme yeteneklerini
etkileyebilecek durumlart daha etkin bir sekilde
degerlendirebilirler.® Artik i¢ denetim, risklerin
daha etkin yonetimi icin olusturulmus bu modele
gore yapilanmus siirecleri degerlendirerek giivence
vermeli, gerektiginde danismanlik faaliyetlerini
de gergeklestirerek deger yaratmalidir.

COSO’nun bu modeli ortaya koyan raporunda,
isletmedeki herkesin kurumsal risk yonetiminde
bazi sorumluluklar1 oldugu belirtilmektedir. Buna
gore, bir anlamda stirecin sahibi gibi diisiiniile-
bilecek olan CEO disindaki yoneticilerinin de
isletmenin risk yonetim felsefesini ve risk istahi
ile uyumu desteklemeleri gerektigi ve sorumluluk
alanlarindaki uygun risk toleransu ile riskleri yo-
netmeleri gerektigi ifade edilmektedir. Ayrica
tiim bunlarin yaninda, risk yoneticisi, finans yo-
neticisi ve i¢ denetcinin kilit sorumluluklar1 bu-
lundugu vurgulanmaktadir.’

I¢c denetimin kurumsal risk yonetimi ile ilgili
yonetime glivence vererek ve damismanlik yaparak
deger katabilmesi icin soz konusu model ile
benzer bir bakis acisina sahip, daha esnek,
proaktif, risk odakli, siire¢ temelli bir yapisinin
olmasi gerekmektedir.!”

8 Kurt E Reding vd., Internal Auditing: Assurance & Advisory Services. The IIA Research Foundation, 2013, s.4-4
9  http://www.coso.org/documents/coso_erm_executivesummary.pdf (Erisim Tarihi: 19.08.2016)
10 www.tide.org.tr/uploads/news/IIA_Ic_Denetimin_Paydaslar_Icin _Degeri_Detay.pdf (Erisim Tarihi: 17.08.2016)
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Yukarida kisaca aciklanan niteliklerle faaliyetlerini
stirdiirecek olan i¢ denetimin, etkinligi i¢in ku-
rumsal risk iizerindeki rol ve sorumluluklarin
incelenmesi gerekmektedir. Bu amagla Ingiltere
ve Irlanda I¢ Denetgiler Enstitiisii 2009 yilinda
bir rapor yayimlamiglardir. S6z konusu rapordan
alinan asagidaki sekil, i¢ denetiminin kurumsal

risk iizerindeki roliinii ifade etmek lizere tasar-
lanmustir.

“Risk yonetimi siireclerine dair giivence ve-
rilmesi

Risklerin dogru sekilde degerlendirildigine
iliskin giivence verilmesi

Risk yonetimi siireclerinin degerlendirilmesi

Ana risklerin raporlamasinin degerlendiril-

Kurumsal Risk Yénetimi’ne dair ig

\sewuepode) Yelelo apijosuoy uLeps

mesi

ak
Risk yi‘)neliminin sorumiusu olm

Denetim’in temel gorevleri

Kurumsal Risk Yénetimi’ne dair ig Denetim’in
belirli sartlar altinda ustlenebildigi gérevleri

Kurumsal Risk Yénetimi’ne dair ig

Denetim’in iistlenmemesi gereken gorevier

Sekil 1: I¢ Denetimin Kurumsal Risk Yonetimindeki Rolii

https://www.tide.org.tr/uploads/PP-KRY_de_Ic_Denetimin_Rolu.pdf

Seklin ilk boliimiinde i¢ denetimin kurumsal
risk yonetimine iligkin temel gorevleri yer al-
maktadir. Genel bir sekilde ifade etmek gerekirse
bu temel gorevlerin, isletmenin risk yonetim sii-
recinin degerlendirilmesi ve bu degerlendirme

sonucunda yonetime giivence verilmesi oldugu
soylenebilir. Bu gorevler sunlardir: '

Ana risklerin yonetiminin gozden gecirilme-

St

Ikinci boliimde yer alan ve i¢ denetimin kurumsal
risk yonetimi ile ilgili olarak, belirli sartlar altinda
istlenebilecegi gorevlerin ise genellikle danig-
manlik faaliyetleri ile ilgili oldugu sdylenebilir.
Bu gorevler ise asagidaki gibi belirtilmistir:'?

11 https://www.tide.org.tr/uploads/PP-KRY_de_Ic_Denetimin_Rolu.pdf (Erisim Tarihi 17.08.2016)
12 https://www.tide.org.tr/uploads/PP-KRY _de_Ic_Denetimin_Rolu.pdf (Erisim Tarihi 17.08.2016)
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“Risklerin belirlenip degerlendirilmesini ko-
laylastirilmasi

e Risklere dair yonetime rehberlik edilmesi

*  Kurumsal risk yonetimi faaliyetlerinin uyumlu
hale getirilmesi

* Risklerin konsolide olarak raporlanmasi

e Kurumsal risk yonetimi yapisinin devam etti-
rilmesi ve gelistirilmesi

e Kurumsal risk yonetimi kurulmasina sahiplik
etmek

e Yonetim kurulu onay: oncesi risk yonetimi
stratejisinin gelistirilmesi”

Son olarak, iiclincii boliimde ise kurumsal risk
yonetimi ile ilgili i¢ denetimin iistlenmemesi
gereken gorevlerin neler oldugu belirtilmektedir.
Genel anlamda bu gorevlerin kurumsal risk yo-
netimi siireci ile ilgili yonetsel gorevlerin oldugu
dikkat cekmektedir. S6z konusu gorevler su
sekilde siralanabilir: '

e “Risk istahinin belirlenmesi
e Risk yonetim siireclerinin diizenlenmesi
e Riskler iizerine yonetim giivencesi verilmesi

e Risklere karsilik alinacak aksiyonlarin belir-
lenmesi

e Risklere yonelik aksiyonlarin yonetim adina
uygulanmasi

e Risk yonetiminin sorumlusu olmak”

I¢c denetimin kurumsal risk yonetimi ile ilgili
sorumluluklarini belirlemeye calisan s6z konusu
calisma, i¢ denetim, risk ve bu risklerin yonetimi

ile ilgili iliskinin net bir goriiniimiiniin ortaya
konmasi agisindan oldukca 6nemlidir. Bu iligki,
i¢c denetimden beklentileri degistirmektedir. Do-
layistyla i¢ denetim yaklagimlari da bu degisimlere
bagh olarak sekillenmektedir. Ongériilen yapi
icinde i¢ denetimin beklenen degeri yaratarak
fark yaratmasi i¢in risklerle ilgili degisen yapiya
uygun farkli bir risk algis1 gelistirmesi gerek-
mektedir. Yoksa bilindigi gibi, reaktif ve kontrol
temelli bir yaklagimla, yalnizca olumsuz risklerin
ortadan kaldirilmasina saglayacak siireclerin et-
kinligine iligkin glivence saglayacak ve bu konuda
tavsiyeler iiretebilecek bir i¢ denetim faaliyeti,
giiniimiiziin biitiinciil kurumsal risk yonetimi
anlayisina uygun ve bu siirece deger katabilecek
bir faaliyet olmaktan ¢ok uzak kalacaktir.

5. Sonug¢

Yukarida kisaca, degisen ekonomik ortam icinde
kritik bir kavram haline gelen risk kavrami in-
celenmis, risklerin yonetiminde giivence ve da-
nismanlik saglayacak olan i¢ denetim acisindan
risk kavramina iliskin degisimlerin dnemi vur-
gulanmaya caligilmistir.

Bilindigi gibi i¢ denetim acisindan risk konusunun
oneminin anlasilmasi sonucunda “Risk Odakli
I¢c Denetim” i¢ denetimde temel bir yaklagim
olarak benimsenmis ve i¢c denetim standartlari
da risk odakli bir anlayis cercevesinde sekillen-
migtir. Farkli tanimlart olmakla birlikte genel
anlamda risk odakli i¢ denetim; “Sirketin karsi-
lastig en kritik risklerin tammlanmast, sirketlerin
risk yonetim sistemlerinin ve potansiyel kotii se-
naryolara karst ne olciide duyarli oldugunun
degerlendirilmesine dayanan yapisal bir siire¢.”'*
Olarak tanimlanabilir. Risk kavraminin 6nemine
bagli olarak sekillenen bu yaklasim disinda i¢
denetim alaninda bir diger 6nemli yaklasim olan

13 https://www.tide.org.tr/uploads/PP-KRY_de_Ic_Denetimin_Rolu.pdf (Erisim Tarihi 17.08.2016)
14 Niyazi Kurnaz ve Tansel Cetinoglu, I¢ denetim giincel yaklagimlar. Umuttepe Yayinlari, Izmit, 2010, 5.94
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“Kontrol Oz Degerlendirme” yaklasimi da yine
riske dayali bir 6z degerlendirme temelinde se-
killenmektedir.'> Ancak riskin yalnizca olumsuz
bir ifade olmaktan ¢cikmasiyla degisen risk algisi,
yaklasimlarin daha esnek ve daha biitiinciil hale
gelmelerine iligskin gereksinimleri ortaya cikart-
maktadir. Ciinkii artik “veri analitigi, bulut
bilisim, siber giivenlik, sosyal medya, mobil tek-
nolojiler’'® gibi bazi konular i¢ denetimde giincel
konular olarak yerini almaktadir. Biitiinciil yonetim
anlayislartyla, i¢c denetim alaninda yeni anlayislarin
gelismesi gerekmektedir. Bu baglamda, i¢ de-
netcilerin risk algilariin da biitiinciil bir yaklagima
uygun sekilde degismesi, farklilagan ve dinamik
risk profiline sahip isletmelerin kurumsal yonetim,
kontrol ve risk yonetimi siireclerinin etkinligini
degerlendirip onlar1 gelistirebilmeleri icin son
derece onemlidir.

I¢ denetim, hem kurumsal y6netim hem kontrol

hem de risk yonetimi temel alanlarinin etkinligini
degerlendirerek ve gelismesine destek vererek
isletmeye deger katmaya calisacaktir. Bu amagla
giivence ve danigmanlik islevlerini gerceklesti-
recektir. Bu siirecte i¢ denet¢inin risk algisina
bagli olarak olusan anlayisi, i¢ denet¢inin i¢go-
riistinii (insight) dogrudan etkileyecektir. Riski
giincel ve en genis anlamiyla algilayan, icgoriilii
bir i¢ denetci ise faaliyetlerini daha proaktif ¢o-
ziimlere dayali olarak gerceklestirebilecektir. Bu
durum s6z konusu ii¢ temel alandaki (Kurumsal
yonetim, kontrol ve risk yonetimi) giivence ve
danigmanlik faaliyetlerinde i¢ denetimin daha
etkin ve verimli gerceklestirilmesine ve boylece
ic denetimle fark yaratilmasina katki saglayacaktir.
Bu nedenle degisen risk algisinin anlagilmasi ve
iyi kavranmast, i¢c denetimle basarinin ve yaratilan

degerin artirtlmast agisindan oldukca 6nemlidir.

15 Miinevver Yilanci, I¢ denetim ve i¢ kontrol degerleme rehberi. Detay Yayicilik, Ankara, 2015, 195
16 http://www.tide.org.tr/page.aspx?nm=19Kongre_Sunumlari (Erisim Tarihi: 22.07.2016)
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1- GIRIS

luslararas1 muhasebe literatiiriine gore,
' | kazang kalitesinin artmasinin sermaye
maliyetlerini diisiirmek, uluslararasi ser-
maye hareketliligi saglamak gibi bircok dnemli
ekonomik sonucu vardir (Soderstrom ve Sun,
2007; Leuz ve Verrecchia, 2000; Young ve Gu-
enther, 2002). Diger bir yandan muhasebe teorisine
gore gercek ve seffaf bilgi saglayan finansal ra-
porlama yoneticiler ve firma paydaglari arasinda
asimetrik bilgiyi azaltmaktadir. Gergek ve seffaf
bilgiyi saglamak amaciyla gelistirilen muhasebe
standartlar1 her iilke i¢in farklilik gosterebilmek-
tedir. En kaliteli raporlamay1 saglayacak muhasebe
sistemini gelistirmek i¢in her iilkenin belirli 6zel-
liklerini de g6z 6niinde bulundurmak gereklidir.
Mubhasebe sistemi iilkelerin kurumsal yapilarimni
tamamlayici bir unsurdur ve bu yapi ile uyum
icinde olmalidir (Ball, 2001). Finansal raporlama
kalitesini etkileyen diger faktorler vergi sistemleri,
firmalarin sahiplik yapilar, politik ¢evreler, ser-
maye yapilari ve sermaye piyasalarinin gelisimidir
(Soderstrom ve Sun, 2007). Seffaflik ve karsi-
lastirila bilirligi saglamak amaciyla gelistirilen
uluslararas1 muhasebe standartlarinin muhasebe
kalitesini arttirmasi beklentiler arasindadir. Ulus-
lararast muhasebe standartlarina uyumun muha-
sebe kalitesini arttirmasinin beklenmesinin ne-
denleri su sekilde siralanabilir. Tlk olarak UFRS
muhasebelestirme politikalarinin sayisina kisitlama
getireceginden yoneticilerin keyfi tercihlerini ki-
sitlayacaktir. Bir digeri ise UFRS’nin prensip
bazli olmasi ve gergege uygun deger yaklasimini
benimseyerek isletmelerin donem sonlarinda ger-
cek degerlerini yansitmasini saglamasidir.

Bu calismada Tiirkiye’de 2005 sonrast halka
acik isletmelerde zorunlu UFRS kullanilmasinin
kazang kalitesine etkisi arastirtlmigtir. Kazang
kalitesi tahakkuk yoluyla yapilan kazang yonetimi
modeli ile ol¢iilmiistiir. Tahakkuklarin yoneticiler
tarafindan keyfi olarak kullanilmasini temel alan

bu modelde oncelikle olmasi gereken tahakkuk
miktar1 belirlenip, var olan tahakkuk miktari ile
arasindaki fark keyfi tahakkuklar olarak belirlenir.
Keyfi tahakkuklar Kothari ve digerleri (2005)
tarafindan gelistirilen performansa gore diizeltilmis
keyfi tahakkuk modeli (performance-adjusted
discreationary accruals model) ile dl¢iilmiistiir.
Calismanin bulgular Tiirkiye’de halka agik is-
letmelerde UFRS uygulanmasinin keyfi tahakkuk
yonetimini azaltarak kazang kalitesini arttirdigini
gostermektedir.

2- Tiirkiye’de Finansal Raporlama

Tirkiye’de ilk olarak bilanco usuliinde defter
tutan gercek ve tiizel kisilere ait tesebbiis ve is-
letmelerin faaliyet ve sonuclarimin sagliklt ve
glivenilir bir bicimde muhasebelestirilmesi, mali
tablolar araciligt ile ilgililere sunulan bilgilerin
tutarlilik ve mukayese edilebilirlik niteliklerini
koruyarak gercek durumu yansitmasuun sag-
lanmast amaciyla 1992 yilinda Muhasebe Sistemi
Uygulama Genel Tebligi (MSUGT) resmi gaze-
tede yaymlanmig ve 1 Ocak 1994 tarihinden iti-
baren uygulanmaya baslanmistir. MSUGT nin
asil amaci vergi mevzuatina uygun finansal
tablolar iiretilmesini saglamak olmasa da, bu
diizenlemenin 213 say1l1 Vergi Usul Kanununun
miikerrer 175 inci ve 257 inci maddelerine da-
yanilarak hazirlanmasi sebebiyle diizenlenen fi-
nansal tablolarin miinhasiran vergi kanunlarina
uygun tablolar olmasi gerektigi seklinde bazi te-
reddiitler olusmustur.

Daha sonra Avrupa Birligi uyum siirecinin bir
sonucu olarak Tiirkiye’de Sermaye Piyasasi
Kurulu halka agik isletmelerde Uluslararas1 Mu-
hasebe Standartlarmin 1 Ocak 2005 itibari ile
uygulanmasini zorunlu tutmustur. {lerleyen yillarda
yaymlanan 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanununun
(TTK) 88 inci ve Gegici 1 inci Maddeleri uyarinca
tabi olduklart kanunlar geregi defter tutmakla
yiikiimlii olan gercek veya tiizel kisi tacirlerin,
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miinferit veya konsolide finansal tablolarini
TMS’ye uygun olarak hazirlamalar1 gerektigi
Ongoriilmiistiir. Ancak daha sonra TMS uygulama
kapsaminin bagimsiz denetim kapsamiyla esdeger
bir sekilde belirlenmesi, bagimsiz denetim kap-
saminin genisletilmesiyle belirli biiyiikliigiin al-
tindaki ¢ok sayida isletmeyi kendileri i¢in agir
bir standart seti olan TMS’yi uygulamak zorunda
birakmistir (kgk.gov.tr). Daha sonra kiiciik ve
orta biiytikliikteki isletmeler lizerindeki bu ytikii
azaltmak adina yeni bir diizenlemeye gidilmis
ve, 2014 yilinda TMS uygulama kapsamini ba-
gimsiz denetim kapsamindan ayristirarak TMS
uygulama kapsamini genel olarak kamu yararmi
ilgilendiren kuruluslarla (KAYIK) sinirlandiril-
mustir. KAYIK ’ler disinda kalan isletmelerin de
istege bagli olarak TMS uygulamalarina izin ve-
rilmistir. TMS uygulamayan isletmelerin ise bir
belirleme yapilincaya kadar yiiriirliikteki uygulama
olan Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligleri
(MSUGT) ni baz1 ek hususlar ilave edilmek su-
retiyle uygulamasi gerekmektedir.

3- Literatiir Taramasi ve Hipotez Gelistirme

Caligsmalarda kazang kalitesi genellikle net karin
Olciilmesi ve varliklarin degerlenmesi ile ilgili
finansal raporlamanin bir kismina odaklanan
modeller ile ol¢iilmiistiir. Bu modeller diizgiin
donem kart (income smoothing), keyfi tahakkuk
yonetimi (discreationary accruals), uygun zamanda
gider kaydetme (timely loss recognition) seklinde
siralanabilir. Bu yontemler daha ¢ok yoneticilerin
muhasebe politikalarinin kendilerine sundugu
esnekligi kullanmasi yoluyla yapilan kazang yo-
netimi yontemleridir ve isletmenin faaliyetlerini
etkilemez. Bunun diginda kazang kalitesini etki-
leyecek gercek kazang yonetimi de literatiirde
genis yer bulmaktadir. Isletmenin faaliyet dii-
zeylerini etkileyerek yapilan bu yontemlere 6rnek
olarak, Ar&Ge faaliyetlerini azaltmak, talepten
fazla iiretim yaparak birim basina diisen sabit
giderleri azaltmak, ve vadeleri uzatarak satig

hacmini arttirmak verilebilir (Roychowdhury,
2006; Cohen ve Zarowin, 2010; Zang, 2012).

Literatiirde keyfi tahakkuk yonetimini kazang
kalitesinin bir gostergesi olarak kullanan bircok
calisma mevcuttur. Keyfi tahakkuk yonetimi ile
ilgili yogunlukla islenen bir konu ise yoneticileri
keyfi tahakkuk yonetimi yapmaya iten nedenlerdir.
Literatiir incelendiginde bu yontemlerin dort ka-
tegoride smiflandigini goriiriiz. Bunlardan ilki
tesvik alabilmek icin net kar {izerinden belirlenen
oOlciitlere ulagsmaya calismak (Healy, 1985; Holt-
hausen, Larcker, ve Sloan, 1995; Guidry, Leon,
ve Rock, 1999; Gaver, Gaver, ve Austin, 1995;
Shuto, 2007; Cheng ve Warfield, 2005). Yone-
ticiler net kar rakamu {izerinden belirlenen tegvik
primlerine ulagabilmek icin net kari arttirici
yonde tahakkuk yonetimi yapabilirler. Ornegin
yonetici o yilin net karmni arttirmak adina gider-
lerini daha diisiik gostermek icin kidem tazminati
karsiliklarin1 veya garanti gider karsiliklarini
daha az hesaplamak, amortisman yontemi olarak
azalan bakiyeler yerine dogrusal amortisman
tercih etmek, stok deger diisiikliigii karsilig1 ayir-
mamak, duran varliklarin1 daha uzun donemlerde
amorti etmek gibi yollara bagvurabilir. Bunun
aksine zaten tesvik alabilmek icin yeterli olan
net kar rakamina ulasan yonetici i¢inde bulundugu
yili garanti altina aldi§indan gelecek yil fayda-
lanmak iizere tahakkuk yoluyla gelirlerini gelecek
yila ertelemek isteyebilir. Yoneticileri keyfi ta-
hakkuk yonetimi yapmaya iten diger nedenler
ise yatirimcilarin kazang beklentilerini yakalamak
(Bartov, Givoly, ve Hayn, 2000; Barua, Legoria
ve Moffitt, 2006; Burgstahler ve Eames, 2006;
Choi ve Lin, 2006; Kasznik, 1999; Kasznik &
McNichols, 2002; Matsumoto, 2002; Matsunaga
ve Park, 2001), daha fazla kredi alabilmek adina
minimum gereklilikleri saglamak (Bartov, 1993;
DeFond ve Jiambalvo, 1994; Iatridis ve Kadorinis,
2009; Sweeney, 1994), ilk halka arzlarda (IPOs)
ve sonraki arzlarda (SEOs) sirketin goriinlimiinii
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diizeltmek (Aharoni, Wang, ve Yuan, 2010;
Cohen ve Zarowin, 2010; Friedlan, 1994; Jackson,
Wilcox, ve Strong, 2002; Shivakumar, 2000;
Teoh, Welch, ve Wong, 1998) olarak literatiirde
islenmistir.

Barth ve digerleri (2006) ¢alismalarinda UFRS
uygulamaya baglayan igletmelerin daha az kazang
yonetimi yaptigini tespit etmis ve bunu da kaliteli
kazancin bir gostergesi olarak kullanmiglardir.
Chen ve digerleri (2010) zorunlu olarak UFRS’ na
gecisin muhasebe kalitesi lizerine etkisini ol¢tiikleri
calismalarinda muhasebe kalitesini keyfi tahakkuk
yonetimi ile 6lgmiisler ve UFRS uyumu sonrasi
keyfi tahakkuk miktarinda azalma oldugunu
tespit etmislerdir. Ahmed, Neel ve Wang (2013)
2005 yilindan itibaren zorunlu olarak UFRS uy-
gulayan 20 iilke firmalar1 iizerine yaptiklari ca-
ligmalarinda ise muhasebe kalitesini diizgiin

donem kari (income smoothing),agresif raporlama
(reporting aggressiveness), ve keyfi tahakkuk
yonetimi gibi ii¢ farkli yolla dlgmiisler ve karma
sonuglar elde etmislerdir. Bulgularinda giiclii
siyasi ve hukuki yaptirimlar olan iilkelerde
UFRS’na uyumun muhasebe kalitesini diisiirdii-
giinii, zayif yaptirimlarin oldugu iilkelerde art-
tirdigini tespit etmislerdir. Bunun ac¢iklamasini
da giiclii yaptirimi olan iilkelerin yerel muhasebe
standartlarinin daha siki oldugu ve prensip bazli
olan UFRS’na gecisin yoneticilere daha fazla
hileli yonlendirme imkani sundugu seklinde yap-
muglardir. Ipino ve Parbonetti (2011) calismalarinda
UFRS uyumu sonrasinda keyfi tahakkuk yone-
timinin azaldigini tespit etmislerdir. Bunlarin di-
sinda UFRS na uyumun kazang kalitesine etkileri
lizerine yapilan bir¢ok calisma bulunmaktadir.
Bu caligsmalar Tablo 1 de 6zetlenmistir.

Tablo 2: Analizde Kullanilan Degiskenler ve Hesaplams Sekilleri

Galisma

Orneklem

Bulgular

Lei Cai, Asheq Rahman ve Stephen
Courtenay (2008)

‘The effect of IFRS and its enforcement on
earnings management: an international compari-
son’

2000-2006 yillar arasinda 32 (l-
keden 5887 firma (izerinde

2004 yilina gore UFRS’na gegilen 2005
yilinda kazang yonetiminde artig tespit et-
miglerdir. Fakat 2006 yilinda ise 2004
yilina gore kazang yonetiminde diigus tespit
etmislerdir.

Susana Callao ve José Ignacio Jarne (2010)
‘Have IFRS affected earnings management in the
European Union?’

: 2003-2006 yillar arasinda AB
lyesi tlkeden 1408 firma tzerin-
de

UFRS’na uyum sonras! keyfi tahakkuk yo-
netiminde artis tespit etmisler.

Huifa Chen, Qingliang Tang, Yihong Jiang

ve Zhijun Lin (2010)

‘The role of International Financial Reporting Stan-
Gards in accounting quality: evidence from the
European Union’

2000-2007 yillar arasinda 15 AB
lyesi Ulkeden 2074-3132 arasinda
degisen firma Uzerine

UFRS uyumu sonras| daha az keyfi tahakkuk
yonetimi, daha fazla diizgin donem kar
(income smoothing) ve daha az uygun za-
manda gider kaydetme (timely loss recog-
nition) tespit etmislerdir.

Giinther Gebhardt ve Zoltan Novotny-
Farkas (2011)

‘Mandatory IFRS adoption and
accounting quality of European banks’

2000-2007 yillar arasinda 12 AB
lyesi Ulkeden 90 banka tizerine

UFRS uyumu sonrasi daha az diizgtin donem
kar (income smoothing) ve daha az uygun
zamanda gider kaydetme (timely loss re-
cognition) tespit etmislerdir.

106




Muhasebe ve Denetime BAKIS - 2017

(51) : 103-114

Jerry Sun, Steven F. Cahan ve David
Emanuel (2011)

‘How would the mandatory adoption of IFRS
affect the earnings quality of US firms? Evidence
from cross-listed firms in the US’

2000-2008 yillar arasinda 189
firma Uzerine

UFRS uyumu sonrasi kazang kalitesinde
artis tespit etmiglerdir. Kazang kalitesini
“donem zarari yerine kicuk donem kari ra-
porlamaya calismak (small positive ear-
nings)” ve “karin sarekliligi (earings per-
sistence)” yontemleri ile 6lgmsglerdir.

Muhammad Nurul Houge, Tony van Zijl,

Keitha Dunstan ve Wares Karim (2012),

‘The effect of IFRS adoption and investor protection
on earnings quality around the world’

2000-2007 yillar arasinda 13 AB
(yesi ve 33 AB (yesi olmayan {l-
keden 5,926—19,442 arasinda de-
Qisen sayida firma (izerine

UFRS uyumu sonrasi sermaye piyasalari
gliclii ve hissedarlarin korundugu tlkelerde
kazang kalitesinde artis (keyfi tahakkuk y6-
netiminde azalig) , aksi Ulkelerde kazang
kalitesinde dusts tespit etmiglerdir.

Vedran Capkun, Daniel W. Collins ve

Thomas Jeanjean (2013)

‘The effect of IAS/IFRS adoption on earnings ma-
nagement (smoothing): a closer look at competing
explanations’

1994-2009 yillari arasinda 21 AB
liyesi 8 AB (iyesi olmayan ilkeden
3853 firma dzerine

UFRS uyumu sonrasi kazang yonetiminde
(duizgiin donem karinda-eamings smoothing
artig) artis tespit etmislerdir,

Leonidas C. Doukakis(2014)

‘The effect of mandatory IFRS adoption on real
and accrual based earnings management activiti-
es’

2000-2010 yillarr arasinda 22 l-
keden 13295 firma (izerine

UFRS’na uyumun keyfi tahakkuk yonetimi
ve gercek faaliyetlerin yonetimi yoluyla ya-
pilan kazang yonetimi (izering anlamli bir
etkisi olmadigini tespit etmislerdir.

Thomas Jeanjean ve Hervé Stolowy (2008)

‘Do accounting standards matter? An exploratory
analysis of earnings management before and after
IFRS adoption’

2002-2003 ve 2005-2006 yillari
arasinda 321 Fransiz firmasi (ize-
rine

UFRS uyum sonras| daha az gider yazmaya
calismak yoluyla (avoiding losses) yapilan
kazang yonetiminde artis tespit etmisler-
dir.

Daniel Zéghal, Sonda Chtourou ve Yosra

Mnif Sellami (2011)

An analysis of the effect of mandatory adoption of
IAS/IFRS on earnings management’

2003-2006 yillar arasinda 353
Fransiz firmasi Uzerine

Zorunlu UFRS uyumu sonrasi kazang yo-
netiminde azalis tespit etmislerdir.

Marcus Salewski, Torben Teuteberg ve

Henning Zulch(2014)

‘Short-term and long-term effects of IFRS adoption
on disclosure quality and earnings management’

1995-2012 yillarsi arasinda 2590
Alman firmas! Gzerine

UFRS’na zorunlu uyumun ilk dort yilinda
keyfi tahakkuk yonetimde artis tespit et-
miglerdir. Sonraki dort yillik donemde
anlamli bir fark tespit edememiglerdir.

Antonio Marra, Pietro Mazzola ve Annalisa
Prencipe (2011)

‘Board monitoring and earnings management pre-
and post-IFRS’

2003-2006 yillari arasinda 222
Italyan firmasi (izerine

Zorunlu UFRS uyumu sonrasi keyfi galisma
sermayesi tahakkuklari yénetiminde azalma
tespit etmiglerdir.

Nicola Moscariello, Len Skerratt ve Michele
Pizzo (2014)

‘Mandatory IFRS adoption and the cost

of debt in ltaly and the UK’

2002-2008 yillari arasinda 74 tal-
yan ve Ingiliz firmasi Gzerine

Zorunlu UFRS uyumu sonras! keyfi tahakkuk
yonetiminde azalis tespit etmislerdir.

Wolfgang Aussenegg, Petra Inwinkl ve

Georg Schneider (2008)

‘Earnings management and local vs international
accounting standards of European public firms’

1995-2005 yillari arasinda 1650
Ingiliz ve Irlanda firmasi Uzerine

Zorunlu UFRS uyumu sonrasi kazang yo-
netiminde anlamli bir dedisme tespit ede-
memislerdir.
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Daha 6nce yapilmig ¢alismalardan elde edilen
bulgular dogrultusunda UFRS uyumu ile kazang
kalitesi arasinda iliski oldugu ¢ikarimi yapilarak
asagidaki hipotez olusturulmustur;

Hj: Uluslararast Finansal Raporlama Standart-
larma wyum firmalarda keyfi tahakkuk yonetimini
azaltarak kazang kalitesini arttirmaktadir.

4- Arastirma Modeli, Orneklem ve Bulgular
4.1- Orneklem

Calismada 1994-2014 yillar1 arasinda Borsa Is-
tanbul’da kote 140 firma 6rneklem olarak kulla-
nilmustir. Bu 140 firmaya ulagmak icin ilk olarak
Borsa Istanbul’da kote yaklagik 350 firmadan
finans kuruluslar ¢ikarilmigtir. Finans kuruluslart
farkli mevzuatlara tabi olmalar1 ve farkli hesaplar
kullanmalar1 nedeniyle ¢alismaya dahil edilme-
mislerdir. Daha sonra kalan firmalar sektorlerine
gore gruplanmig ve en az 8 firmanin olmadigi
sektorler ¢ikarilmistir. Keyfi tahakkuk modelinde
regresyon sektor bazinda uygulandigindan 8 den
az firma ile anlamli sonuca ulagilamayacag dii-
stintilmiistiir. Son olarak verileri eksik firmalar
da cikarildiginda 140 firmaya ulasilmistir.

4.2- Arastirma Modeli

Olmasi gereken toplam tahakkuklari tespit etmek
icin asagidaki kesitsel OLS regresyon modeli
kullanilir. Kothari ve digerleri (2005) tarafindan
gelistirilen performansa gore diizeltilmis keyfi
tahakkuk modelinde regresyon modelinin her
yil her bir endiistri grubuna ayr1 ayr1 uygulanmasi
ile tespit edilen katsayilar ikinci asamada her bir
firma verisinde yerine konulur.

TA; / Aji.1 = Bo + o [1/Aj1] + By; [(ASales;; -
AAR; ) [ Ajql + By [ PPE; / Ayl + Bs;
ROA((or it-1) + &t (4)

TA,;; = toplam tahakkuklar

ASales;, = satig gelirlerindeki yiizde degisim
(6nceki yila gore)

AREC, = net ticari alacaklardaki yiizde degisim
(6nceki yila gore)

PPE;; = maddi duran varliklar
ROA;, = varliklardan getiri orani
A;;_; = toplam varliklarin dogal logaritmasi

Hipotezi test etmek i¢in asagidaki coklu regres-
yon modeli kullanilmustir.

Keyfi-Tahakkuk,= By +f; UFRS, + $, LogVar-
liklar + 5 Kaldirag, + B4 ROA + B5 Varlik-De-
vir-Hizi

Keyfi-Tahakkuk = var olan tahakkuklar ile mo-
dele gore olmasi gereken tahakkuklar (toplam
varliklar ile normallestirilmis) arasindaki farkin
mutlak degeri

UFRS= Uluslararas1 Muhasebe Standartlarini
uygulanan igletmelerde 1, digerlerinde O

LogVarliklar= Toplam varliklarin dogal logarit-
masi

Kaldirag= Toplam varliklar/toplam yiikiimlii-
liikler

ROA= donem kar1/ toplam varliklar

Varlik-Devir-Hizi = Net Satis Hasilat1 / ((Top-
lam Varliklar (mevcut donemde)+ toplam var-
liklar (6nceki donem)) / 2)

Keyfi-Tahakkuk, bagiml degigkeni Kothari ve
digerleri (2005) tarafindan gelistirilen performansa
gore diizeltilmis keyfi tahakkuk modelinden elde
edilen olmasi gereken tahakkuk miktari ile varolan
tahakkuklarin farkinin mutlak degeri olarak he-
saplanmigtir. Keyfi tahakkuklar gelir azaltic1 (ne-
gatif) veya gelir arttirict (pozitif) yonde olabilir.
Calismada keyfi tahakkuklar ister gelir arttirici
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ister gelir azaltic1 olsun yoneticiler tarafindan
kasith kullanildigindan kazang kalitesini diisii-
recegi kabul edilerek mutlak degerleri alinmistir.
UFRS bagimsiz degiskeni ise UFRS uygulayan
isletmelerde 1 digerlerinde O olarak alinmustir.

Peasnell ve digerleri (1998) muhasebe politikas1
tercihinde firma biiyiikliigiiniin onemli bir etkisi
oldugunu belirtmistir. Firma biiyiikliigiiniin keyfi
tahakkuk yonetimine etkisini kontrol etmek i¢in
modele literatiirde de sik¢a kullanilan toplam
varliklarin dogal logaritmasi kontrol degisken
olarak eklenmistir. Prawitt ve digerleri (2009);
Davidson ve digerleri (2005); Baxter ve digerleri.
(2009); Chtourou, Bedard ve Courteau (2001);
Jeong ve Rho (2004); Chen, Lin, ve Zhou (2005)
calismalarinda toplam varliklarin dogal logarit-
masint keyfi tahakkuklar etkileyen kontrol de-
gisken olarak kullanmislardir. Bir diger kontrol
degisken olarak kaldira¢ orani kullanilmigtir.
DeFond ve Jiambalvo (1994) calismalarinda borg
sozlesmelerinde belirtilen sinirlara yaklasan fir-
malarin yoneticilerinin daha fazla hileli yonlen-
dirme yolu ile kazan¢ yonetimi yaptigini tespit

Tablo 2: Tanimlayici Istatistikler

etmistir. Ayni sekilde Iatridis ve Kadorinis (2009)
calismalarinda bor¢ sozlesmelerinde belirtilen
siurlara yaklasan firmalarin borg taahhiitlerini
tutturmak icin daha cok tahakkuk yonetimi yap-
tigin1 tespit etmiglerdir. Prawitt ve digerleri
(2009) ile Baxter ve digerleri (2009)’nin calis-
malarinda kullandig gibi varliklardan getiri orani
isletme performanslarindaki degisiklikleri kontrol
etmesi i¢in modele eklenmistir. Son olarak varlik
devir hiz1 calismada kontrol degisken olarak
kullanilmstir.

4.3- Bulgular

Tablo 2 de model degiskenlerinin tanimlayici
istatistikleri yer almaktadir. Keyfi tahakkuklarin
en kiiciigii sifira yakin olacak sekilde en biiyiigii
27928.06 ortalamasi ise 102.7006’d1r. Varliklarin
dogal logaritmasi 2 ila 11 arasinda degismektedir
ve ortalamasi1 5.4927 dir. Kaldirag oran1 0.11 ila
156 arasinda degismektedir ve ortalamasi 3.53
tiir. Varlik devir hizinin en kii¢tigii sifira yakin
olmak iizere ortalamasi 1.03 tiir. Son olarak var-
liklardan getiri orani -1.37 ile 6.80 arasinda de-
gismektedir ve ortalamasi 0.058 dir.

Ortalama Orta Deger Standart Sapma En Kigik En Blyik
Keyfi-lahakkukt 102.7006 11.98587 7871574 0002252 27928.06
UFRS 7438895 1 4365996 0 1
LogVarliklar 5.492795 5.336787 1.547445 2.054457 11.49904
Kaldirag 3.531489 2.237938 6.642659 1152828 156.7754
Varlik-Devir-Hizi 1.036278 9594 9673815 .0038 4.3764
ROA 0583169 0507448 2152661 -1.375124 6.804577
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Tablo 3 degiskenler arasindaki ikili korelasyonlari
gostermektedir. Sonuclara gore, beklendigi gibi
UFRS uyumu ile keyfi tahakkuk yonetimi arasinda
anlamli negatif bir iliski vardir. Varlik biiyiikliikleri
ile keyfi tahakkuk yonetimi arasinda anlaml
pozitif bir iliski tespit edilmistir. Bu da daha
biiyiik firmalarin daha ¢ok keyfi tahakkuk yonetimi
yaptigim1 gostermektedir. Analizlerde bagiml
degisken ile kontrol degiskenleri arasinda veya
kontrol degiskenlerinin kendi arasinda anlaml
bir iliskinin olmasi ¢oklu dogrusallik sorunu ol-
dugunu gostermektedir. Gujarati (2004, p.359)

degiskenlerin ikili korelasyonlarinda 0.80 den
daha biiyiik bir iliski ¢ikarsa bunun coklu reg-
resyon sonuglarini bozacagini vurgulamistir. Bu
durumda bu degiskenlerden birinin modelden
cikarilmasi gerekir. Bagimsiz degisken olan
UFRS uyumu ile kontrol degiskeni olan varlik
biiytikliigii arasindaki anlamhi ve giicli iligki
(0.3245) coklu dogrusallik sorunu yaratacak bii-
yiikliikte olmadigindan ihmal edilmistir. Varlik
devir hiz1 ile UFRS uyumu (-0.2252) ve kaldirag
orani (-0.2206) arasindaki anlaml negatif iligki
yeteri kadar giiclii olmadigindan ihmal edilmistir.

Tablo 3: Degiskenler Arasi ikili Korelasyon (Pearson Korelasyonu)

Keyfi-Tahakkukt UFRS LogVarliklar Kaldirag | Varlik-Devir-Hizi ROA
Keyfi-Tahakkukt 1
UFRS -0.0422* 1
LogVarliklar 0.1894*** | 0.3245*** 1
Kaldirag -0.0215 | 0.0700*** | -0.0919*** 1
Varlik-Devir-Hizi -0.0321 | -0.2252*** -0.1208*** | -0.2206*** 1
ROA 0.0067 | -0.1943*** -0.0207 0.0313 0.1701*** 1

* Kk KKk K
’

%" sirastyla %10, %5 ve %1 anlamhlik dizeyini temsil eder.

Degiskenler agagidaki gibi tanimlanir;

Keyfi-Tahakkuki= var olan tahakkuklar ile modele gore olmasi gereken tahakkuklar (toplam varliklar ile normallestirilmis) arasindaki farkin

mutlak degeri

UFRS= Uluslararasi Muhasebe Standartlarini uygulan isletmelerde 1, digerlerinde 0

LogVarliklar= Toplam varliklarin dogal logaritmasi
Kaldirag= Toplam varliklar/toplam yikimltlukler
ROA= donem kar/ toplam varliklar
Varlik-Devir-Hizi = Net Satig Hasllati / ((Toplam Varliklar (mevcut dénemde)+ toplam varliklar (6nceki donem)) / 2)
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Tablo 4: Coklu Regresyon Bulgular:

Kesisim Noktasi UFRS | LogVarliklar Kaldirag | Varlik-Devir-Hizi ROA
Keyfi-Tahakkukt -313.2054 | -222.86 114.3435 | 1678624 -43.65397 | -24.32614
(-3.73)*** | (-4.99)*** (9.14)**> (0.06) (-1.29) (-0.29)

R?: 0.3671

Gozlem Sayisi: 1882
Firma Sayisi: 140
Prob > chi% 0.0000

= sirastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik dizeyini temsil eder. Parantez ici degerler z degeridir.

Degiskenler asagidaki gibidir;

Keyfi-Tahakkukt= var olan tahakkuklar ile modele gore olmasi gereken tahakkuklar (toplam varliklar ile normallestirilmis) arasindaki farkin

mutlak degeri

UFRS= Uluslararasi Muhasebe Standartlarini uygulan isletmelerde 1, digerlerinde 0

LogVarliklar= Toplam varliklarin dogal logaritmasi
Kaldirag= Toplam varliklar/toplam yakamliltkler
ROA= ddénem kari/ toplam varliklar

Varlik-Devir-Hizi = Net Satig Hasllati / ((Toplam Varliklar (mevcut dénemde)+ toplam varliklar (6nceki donem)) / 2)

Tablo 4 ¢oklu regresyon modelinin bulgularini
gostermektedir. Bulgular Hipotezi dogrular ni-
teliktedir. UFRS uyumu ile keyfi tahakkuk yo-
netimi arasinda negatif ve anlamli iligki ¢ikmustir.
Bulgular UFRS uygulayan isletmelerin Muhasebe
Sistemi Uygulama Genel Tebligi hiikiimlerini
uygulayan isletmelere gore daha az keyfi tahakkuk
yonetimi yaptigini ve kazang kalitesinin UFRS
uygulayan isletmelerde daha yiiksek oldugunu
gostermektedir. Varlik biytkliigi ile keyfi ta-
hakkuk yonetimi arasinda ¢ikan pozitif ve anlaml
iligki biiyiik firmalarin daha ¢ok kazang yonetimi
yaptigin1 gostermektedir. Anlamli sonug elde
edilmese de beklendigi iizere kaldira¢ orani ile
keyfi tahakkuk yonetimi arasinda pozitif bir
iliski elde edilmistir. Bu da bor¢ oranlart fazla
olan firmalarin net kar1 manipiile etmek igin
daha cok tahakkuk yonetimi yaptiklarini goster-
mektedir.

5- Sonuc ve Oneriler

Gergek, seffaf ve karsilagtirilabilir bilgiyi saglamak

amaciyla gelistirilen muhasebe standartlarindan
en onemli beklenti muhasebe kalitesini arttir-
masidir. Muhasebe literatiiriinde Uluslararas1 Fi-
nansal Raporlama Standartlarina (UFRS) uyumun
kazang kalitesine etkileri bir¢cok calismada ol-
clilmiis ve iilkeden iilkeye farkli sonuglar elde
edilmistir. Bu farkli sonuclar her iilkenin kurumsal
faktorlerinin farkli oldugu dolayisiyla tek bir
standart setinin farkli yapilara sahip her iilke
icin ayn1 sonucu dogurmayacagi seklinde agik-
lanmistir. Ornegin ¢alismalarda daha giiclii ku-
rumsal yapilari olan, firmalarin daha ¢ok borgla
finanse edildigi kita Avrupasi iilkelerinde (Al-
manya gibi) UFRS na uyumun kazang kalitesini
diisiirdiigii, ABD ve Ingiltere gibi sermaye piya-
salar giiclii tilkelerde ise arttirdigi tespit edilmistir.
Bu calismada Tiirkiye’de zorunlu UFRS uyu-
munun firmalarin kazang kalitesi iizerine etkileri
incelenmis ve UFRS’ye uygun hazirlanan finansal
tablolarda yerel raporlama ¢ercevesine gore daha
az tahakkuk yonetimi yapildig1 ve daha yiiksek
kazang kalitesi elde edildigi tespit edilmistir.
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1. GIRIS

aliyet Muhasebesi dersi isletme yo-
netimi ve muhasebe egitimi veren
bircok meslek yiiksekokulu miifre-

datinda zorunlu ders ya da se¢cmeli ders olarak
bulunmaktadir. Maliyet muhasebesi dersi bazi
programlarda tek donemde yer alirken baz1 prog-
ramlarda “Maliyet Muhasebesi I” ve “Maliyet
Muhasebesi II” seklinde iki donemde yer al-
maktadir.

Aragtirmamizi gerceklestirdigimiz Gazanfer Bilge
Meslek Yiiksekokulunda Isletme Yonetimi Prog-
raminda tek donemde (III. Dénem) “Maliyet Mu-
hasebesi” adi1 ile haftada 2 ders saati seklinde
zorunlu dersler kategorisinde oOgretilmektedir.
Isletme Yonetimi programinda yer alan Maliyet
Muhasebesi dersinin ders igerigini sdylece be-
lirtmek miimkiindiir:

“Maliyet muhasebesinin temel kavramlari ve si-
niflandirilmast. Ik madde ve malzeme giderleri,
iscilik giderleri ve genel iiretim giderlerinin ta-
mmlanmast, ozellikleri ve unsurlarinin incelen-
mesi. Maliyet giderlerinin dagituni. Hizmet iiretim
maliyeti ve fason imalat ile ilgili islemler”(
http:/logrkocaeli.edu.tr/ ET:25.01.2017).

Maliyet Muhasebesi dersi Gazanfer Bilge Meslek
Yiiksekokulu, Muhasebe ve Vergi Uygulamalari
Programinda ise “Maliyet Muhasebesi I” ve
“Maliyet Muhasebesi II” seklinde, iki donem
halinde (III. Ve IV. Donemde), zorunlu dersler
kategorisinde, haftada 2 ders saati olarak oku-
tulmaktadir. Muhasebe ve Vergi Uygulamalari
Programinda III. donemde zorunlu ders olarak
okutulan “Maliyet Muhasebesi I’ dersinin ders
icerigini sdylece belirtmek miimkiindiir:

“Bu derste ogrenciler, Maliyet muhasebesinin
temel kavramlari ve siniflandirilmast. [lk madde
ve malzeme giderleri, iscilik giderleri ve genel
iiretim giderlerinin tamimlanmasi, ozellikleri ve
unsurlarmmin incelenmesi, maliyet giderlerinin

dagitumi, hizmet iiretim maliyeti ve fason imalat
ile ilgili islemleri ogrenirler”
(http://ogr.kocaeli.edu.tr/ ET:25.01.2017).

Muhasebe ve Vergi Uygulamalart Programinda
IV. donemde zorunlu ders olarak okutulan ‘“Maliyet
Muhasebesi II”’ dersinin ders igerigini sOylece
belirtmek miimkiindiir:

“Bu derste ogrenciler, maliyet hesaplama sis-
temleri, tam ve degisken maliyetleme, direkt mal-
zemeye dayali maliyetleme, siparis maliyet sistemi,
safha maliyet sistemi, fire kavrami ve maliyetleme,
tekdiizen maliyet muhasebesi wygulamasini 0g-
renirler. http:/logr.kocaeli.edu.tr/ E.T:25.01.
2017).

Gerek Maliyet Muhasebesi dersinin igerik 6zel-
likleri, gerekse 6grencilerin muhasebe derslerinin
geneline olan algilamalar1 Maliyet Muhasebesi
dersinin dgrencilerce nasil algilandigini belirleme
ihtiyact dogurmustur. Bu ihtiya¢ cercevesinde
calisma da Geiger ve Ogilby (2000) tarafindan
gelistirilen ve Tiirk¢e uyarlamasi Kaya (2007)
tarafindan yapilan 5°1i likert 6l¢egi kullanilmustir.

2. LITERATUR TARAMASI

Geiger ve Ogilby (2000) tarafindan gelistirilen
ve 5’1i likert 6lcegi kullanilarak Muhasebe
alaninda yapilan diger calismalardan bazilarimi
sOylece belirtmek miimkiindiir:

Seval Kardes SELIMOGLU, Fatih TEMIZEL,
Ali OZDEMIR (2017:21) tarafindan kaleme
alinan “Hukuk Fakiiltesi Mezunlarinin Muhasebe
Meslegine Yonelik Farkindaliklarimin Olgiilmesi:
Eskisehir Iline Yonelik Bir Arastirma” isimli
calismanin amaci; hukuk fakiiltesi mezunu avu-
katlik meslegi mensuplarinin, muhasebe meslegine
yonelik farkindaliklarimin 6l¢iimlenmesidir. Diger
bir ifade ile calismada, piyasada bireysel ofislerde
veya sirketlerde avukatlik meslegini icra edenlerin
muhasebenin 6neminin ne kadar farkinda olduklar1
ortaya konulmaya ¢alisiimigtir. Caligma sonucunda
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katilimcilarin hukuk egitimi alanlara muhasebe
dersini dnerme orant %63,3 olarak bulunmug ve
hukuk fakiiltesi ders programlarinda bu diigiin-
ceden hareketle en azindan se¢imlik ders diize-
yinde muhasebe dersine yer vermelerinin yerinde
olacagi goriilmiistiir.

Seval Kardes SELIMOGLU, Fatih TEMIZEL,
Ali OZDEMIR (2016:37) tarafindan kaleme
alman “Hukuk Fakiiltesi Ogrencilerinin Muhasebe
Meslek Mensubu Olabilme Farkindaligi: Anadolu
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Ornegi” isimli ¢a-
lismanin amact Hukuk Fakiiltesi 6grencilerinin
Muhasebe Meslek Mensubu olmalarina yonelik
farkliliklarin1 belirlemektir. Arastirma sonucu
ogrencilerin biiyiik bir cogunlugunun muhasebe
alanini kendileri agisindan bir ¢alisma alam
olarak gérmediklerini ya da boyle bir alanda ca-
lisabilecekleri bilgisine sahip olmadiklarini ortaya
koymaktadir.

Burcu DEMIREL UTKU ve Ibrahim EROL
(2015: 91) tarafindan kaleme alinan “Lisans Og-
rencilerinin Muhasebeye Giris Dersine Yo6nelik
Algilamalarinin Belirlenmesi” isimli caligmanin
amact ilk kez muhasebe dersi alan 6grencilerin,
bu ders i¢in olusan donem basinda ve sonundaki
algilamalarint ve bir 6gretim donemi siiresince
bu algilamalardaki farklilasmalar1 belirlemektir.
Akdeniz Universitesi [IBF Isletme ve Iktisat bo-
liimlerinde 6grenim goren 1. sinif 6grencileri ile
gerceklestirilen bu calismanin sonucunda 6g-
rencilerin, Genel Muhasebe dersine donem ba-
sindaki bakis acilarinin ve algilamalarinin, bazi
boyutlar disinda, dénem sonuna gore daha negatif
oldugu tespit edilmistir.

Yigit OZBEK (2015: 24) tarafindan kaleme
alinan “Farkl1 Egitim Programlarindaki Ogren-
cilerin Genel Muhasebe Dersine iliskin Algilar1”
isimli calismanin amaci; farkli programlarin 6g-
rencileri agisindan alan dist bir ders olan muhasebe
dersinin ogrencilerce nasil algilandigini ortaya
koymaktir. Calisma sonucunda 6grenciler; mo-

tivasyonu Olcen yargi disinda, derse iligkin algiy1
0l¢gmeyi amaglayan diger yargilara %70 ila %85
arasinda olumlu katilm gostererek, muhasebe
dersinin gerekliligi konusunda farkindaliklarini
ve istekliliklerini ortaya koymuslardir.

Suat YILDIRIM (2015:1) tarafindan kaleme
alinan “Genel Muhasebe Dersi Alan Ogrencilerin
Derse Iliskin Beklentileri Ve Basar1 Durumlarinimn
Degerlendirilmesi” isimli ¢aligmanin amaci Er-
zincan Universitesi Hukuk Fakiiltesinde 2013-
2014 ogretim yilinda dgrenim goérmekte olan
ogrencilerin genel muhasebe dersine iliskin go-
riislerini incelemektir. Calisma sonucunda 6g-
rencilerin cinsiyete gore basari, kariyer, odiil,
zaman, merak veya zevkli, zor, sikici, motivasyon,
bilgi, egitici puan ortalamalar1 arasinda bir
farklilik bulunamamis; ancak, 6grencilerin bek-
ledikleri ve aldiklar1 ders notlar1 bakimindan
kadin dgrenciler lehine anlamli bir fark tespit
edilmistir.

Ugur KAYA (2007: 125 ) tarafindan kaleme
alinan “Ilk Defa Muhasebe Dersi Alan Ogrenci-
lerin Derse Yonelik Algilamalar1 Uzerine Bir
Alan Arastirmast: Karadeniz Teknik Universitesi
Ornegi” isimli ¢alismanin amaci; 6grencilerin
donem bagsindaki ve sonundaki algilamalarini ve
bir yariy1l boyunca sézkonusu algilamalarindaki
degisimleri tespit etmektir. Calisma sonunda do-
nem basinda, 6grencilerin muhasebe dersine yo-
nelik genellikle pozitif diisiincelere sahip olduklari,
ancak donem sonunda bu diisiincelerinin negatife
dogru degistigi tespit edilmistir.

Calismanin bundan sonraki boliimiinde arastirma
bulgularinin analizi {izerinde durulacaktir.

3. ARASTIRMA
3.1. Arastirmanin Amaci

Arastirma Maliyet Muhasebesi dersini alan 6g-
rencilerin derse yonelik algilart hakkinda bilgi
sahibi olmay1 ama¢ edinmektedir.
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3.2. Arastirmanin Evreni/Orneklemi

Aragtirma evrenini 2016-2017 Egitim Ogretim
Yilinda Kocaeli Universitesi, Gazanfer Bilge
MYO, isletme Yonetimi ve Muhasebe ve Vergi
Uygulamalar1 Programlarinda okuyan 2. Simif
ogrencileri olusturmaktadir. Maliyet Muhasebesi
dersi Isletme Yonetimi Programinda II1. Yartyilda
zorunlu ders ve Muhasebe ve Vergi Uygulamalari
Programlarinda III. Yartyilda secmeli ders olarak
okutulmaktadir. Goniilliiliik esasi ile uygulanan
yliz yiize anket yonteminde isletme yonetimi
programindan 71 6grenci, Muhasebe ve Vergi
Uygulamalar1 programindan ise 42 kisi ankete
katilmis olup 6rneklem (n=113) 6grenciden olus-
maktadir. 2016-2017 Egitim Ogretim Y1l itibari
ile Maliyet Muhasebesi dersine kayitli olan
ogrenci bilgileri programlar bazinda isletme Y6-
netimi 1.Ogretim (62 6grenci), Isletme Yonetimi
II. Ogretim (34 6grenci), Muhasebe ve Vergi
Uygulamalar1 (52 6grenci) olmak iizere toplam
148 6grenci seklindedir.

Okulunu uzatmig 6grencilerin (5. donem ve {istii)
anket kapsamina dahil edilmedigi bu arastirmada
katilim oran1 [(113/148)*100 = %77] dir.

3.3. Arastirmanin Sinirhliklar

Geiger ve Ogilby tarafindan gelistirilen ve 5°li
likert esasina gore hazirlanan 6lgcege iliskin Cron-
bach’s Alpha Giivenilirlik Katsayisi 0,586 c¢iktigi
icin, bu deger 0,7 den kiiciik oldugundan, farklilik
analizleri yapilamamistir. Arastirma bulgulari
yalnizca frekans dagilimlar1 ve % bazinda ele
almmustir. Arastirma evreni 2016-2017 Egitim
Ogretim Yilinda Kocaeli Universitesi, Gazanfer
Bilge MYO, 1§letme Yonetimi ve Muhasebe ve
Vergi Uygulamalar1 Programlarinda okuyan 2.
Smuf 6grencileri ile sinirhi tutulmustur.

3.4. Verilerin Toplanmasi ve Analiz Yontemi

Aragtirma verilerinin toplanmasinda Geiger ve
Ogilby tarafindan gelistirilen ve 5°li likert 6l¢cegi
esas alinarak hazirlanan anket formu ve katilim-
cilarin demografik 6zelliklerini tespit eden “Kisisel
Bilgi Formu” kullanilmistir. Yiiz yiize anket
yontemi ile elde edilen verilerin analizinde
SPSS.16 programi kullanilmistir.

3.5. Arastirmanin Bulgulari

Katilimcilara iligkin demografik bulgular sdylece
tablolagtirmak miimkiindiir:
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Tablo 1: Demografik Bulgular

n %
Cinsiyetiniz? Kadin 79 69,91
Erkek 34 30,09
Toplam 113 100,00
Yaginiz? 17-19 34 30,09
20-22 72 63,72
23 ve Uzeri 7 6,19
Toplam 113 100,00
Mezun oldugunuz lise tir(i? Ticaret Lisesi 41 36,28
Anadolu Ticaret Meslek Lisesi 18 15,93
Dz Lise 36 31,86
Diger Liseler 18 15,93
Toplam 113 100,00
Liseden mezun oldugunuz program tir(i? Muhasebe Programi 49 43,36
Diger Programlar 64 56,64
Toplam 113 100,00
Egitim gordiginiiz program? Isletme Yonetimi 71 62,83
Muhasebe ve Vergi Uygulamalari 42 37,17
Toplam 113 100,00
Ogrenim tarii? I. Ogretim (Orgiin Ogretim) 84 74,34
II. Ogretim 29 25,66
Toplam 113 100,00
Universite 6grenimi sirasindaki staj durumunuz? Yapti 61 53,98
Yapmadi 52 46,02
Toplam 113 100,00
Katilimcilarin yaklasik %70’nin “Kadin”, “23 ve lizeri yas” grubundaki 6grencilerden
%30’nun ise “Erkek” 6grencilerden olustugu oldugu goriilmiistiir. Ogrencilerin normal egitim
goriilmiistiir. Katilimceilarin hangi yas grubuna Ogretim siireci igerisinde liseden mezun olma
ait olduklart incelendiginde ise, yaklasik %30’ nun yasinin 17-18 oldugu diisiiniildiigiinde, su anda
“17-19 yas”, % 64 niin “ 20-22 yas” ve %6’ sinin 2. sinif okumakta olan 6grencilerin %64 niin en
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az bir y1l, %6 smin en az iki y1l Yiiksek Ogretime
Gecis Smavia (YGS) hazirlandigr sonucuna
varilabilir. Mezun olunan lise tiirii incelendiginde
ise katthmcilarin yaklasik %36’smin “Ticaret
Lisesi”, %16’siin “Anadolu Ticaret Meslek Li-
sesi”, %32 sinin “Diiz Lise” ve %16’simin “Diger
Liseler” tiirlerinden mezun oldugu goriilmektedir.
Burada “Diger Liseler” kapsaminda “Ticaret Li-
sesi”, “Anadolu Ticaret Meslek Lisesi”, “Diiz
Liseler” disinda kalan “Fen Lisesi”, “Anadolu
Lisesi” v.b liseler kastedilmektedir. Katilimcilarin
liseden mezun oldugu program tiirii incelendiginde
yaklasik %43’iiniin “Muhasebe Programi”,
%57 sinin ise “Diger Programlar” tiiriinden
mezun oldugu goriilmiigtiir. Burada “Diger Prog-
ramlar” kapsaminda ‘“Muhasebe Programi” disinda
kalan “Bilgisayar Programciligi”, “Biiro Yone-

9 ¢

timi”, “igletme” v.b. gibi tiim programlar kaste-
dilmektedir. Katilimcilarin hangi programda
egitim gordiigii incelendiginde ise yaklasik
%63’iiniin Isletme Yonetimi Programi, %37’sinin
Muhasebe ve Vergi Uygulamalar1 Programi 6g-
rencisi oldugu; yaklasik %74’ niin “I. Ogretim
(Orgiin Ogretim)”, %26’smin ise “II. Ogretim”
programlarindaki 6grencilerden olustugu go-
riilmiistiir. Katilimeilarin yaklagik %54 niin “Yaz

~o99

Stajin1 Yaptig1”, %46’sinin ise “Yaz Stajint Yap-

madig1” goriilmiistiir.

Geiger ve Ogilby tarafindan gelistirilen 5°1i likert
Olceginde yer alan ifadelere yonelik ortalama ve
standart hata bilgilerini ifade bazinda sdylece

tablolastirmak miimkiindiir:

Tablo 2: ifadelere Katiim Ortalamalari ve Standart Hata

ifadeler n Ortalama  Std.Hata
Bu ders gelecekteki is yasantimda basarili olmami sadlayacaktir. (Basari) 113 3,81 0,87
Bu ders kariyerimde basarili olmami saglayacaktir. (Kariyer) 113 3,67 0,82
Bu derste bagarili olmam benim igin édillendirici olabilir. (Odil) 113 3,58 0,92
Bu ders igin diger derslere gore daha fazla zaman harcamayi umuyorum. (Zaman Ayirma) 113 3,29 1,06
Bu dersin ilerleyen stirecini merak ediyorum. (ilgi/Merak) 113 3,58 1,03
Bu ders zor olacak. (Zorluk) 113 3,21 1,29

Bu ders sikici olacak. (Sikicilik)

13 2,65 0,99

Bu derste basarili olmak i¢in son derece motive olmug durumdayim.(Motivasyon) 113 3,23 1,03

Bu dersten ¢ok sey dgrenmeyi bekliyorum. (Bilgi)

13 3,73 0,92

Egitici (Ogretim Elemani) benim bu dersin 6nemi hakkindaki disiincelerim igin etkili

olacaktir. (Egitici)

13 3,85 0,87

Bu dersten beklediginiz basari notu nedir? 4 (izerinden isaretleme yapiniz. (Basari Puani) 113 3,04 0,81

[1= “Kesinlikle Katilmiyorum”, 2= “Katiliyorum”, 3= “Kararsizm”, 4= “Katiliyorum”, 5= “Kesinlikle Katiliyorum”]
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Maliyet Muhasebesi dersine yonelik verilen ifa-
delere katilim ortalamalar1 ve standart hatalar
incelendiginde, katilim ortalamasi en yiiksek
olan ifadenin “Egitici (Ogretim Elemani) benim
bu dersin 6nemi hakkindaki diisiincelerim i¢in
etkili olacaktir. (Egitici)” oldugu goriilmektedir.
Ikinci en yiiksek ortalamaya sahip ifadenin “Bu
ders gelecekteki is yasantimda basarili olmami
saglayacaktir. (Basar1)” oldugu goriilmektedir.
“Bu dersten ¢ok sey 6grenmeyi bekliyorum.
(Bilgi)” ise en yiiksek ortalamaya sahip liclincii
ifadedir. Maliyet Muhasebesi dersine yonelik
verilen ifadelere katilim ortalamalar1 ve standart
hatalar incelendiginde, katilim ortalamasi en
diisiik olan ifadenin “Bu ders sikici olacak. (S1-
kicilik)” seklinde oldugu goriilmektedir. ikinci
en diislik ortalamaya sahip ifadenin ise “Bu ders
zor olacak.(Zorluk)” oldugu goriilmektedir. “Bu
ders i¢in diger derslere gore daha fazla zaman
harcamay1 umuyorum. (Zaman Ayirma)” ise en
diisiik ortalamaya sahip {igiincii ifadedir.

En yiiksek ve en diisiik ortalamalara sahip bu ii¢
ifade incelendiginde Maliyet Muhasebesi dersinin
ogrencilerce zor ve sikici bir ders olarak algilan-
madig1, aksine gelecekte is hayatinda basarilarina
katki saglayacak ve cok sey 6grenmeyi bekledikleri
bir ders olarak algiladiklar1 sdylenebilir. Ogren-
cilerin Maliyet Muhasebesi dersinden bekledikleri
bagar1 ortalamast (3,04) ise yiiksek denecek se-
viyededir. Calismanin bundan sonraki kisimlarinda
Olcekte yer alan kriterler acisindan ifadelere
katilm degerleri ayr1 ayri ele alinacaktir.

Basar

“Maliyet Muhasebesi dersi gelecekteki is yasan-
timda bagarili olmami saglayacaktir” seklinde
verilen “Basar1” ile ilgili bu ifadeye katilim fre-
kanslar1 ve ylizde degerleri sdylece tablolastiril-
migtir.

Tablo 3: Maliyet Muhasebesi dersi gelecekteki
is yasantimda basarili olmami saglayacaktir.

n %o
Kesinlikle Katilmiyorum 3 2,7
Katilmiyorum 5 4.4
Kararsizim 23 20,4
Katiliyorum 62 54,9
Kesinlikle Katiliyorum 20 17,7
Toplam 113 100

Katilimcilarin bu ifadeye katilimlar1 %2,7 oranla
“Kesinlikle Katilmiyorum”, %4,4 oranla “Katil-
miyorum”, %?20,4 oranla “Kararsizim”, %54,9
oranla “Katiliyorum” ve %17,7 oranla “Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde olmustur. Bu bulgulardan
yola ¢ikarak Maliyet Muhasebesi dersinin kati-
Iimcilarca gelecekteki is yasantilarinda basarilarini
artiracak bir ders olarak goriildiigii sdylenebilir.

Kariyer

“Maliyet Muhasebesi dersi kariyerimde basarili
olmamui saglayacaktir” seklinde verilen “Kariyer”
ile ilgili bu ifadeye katilim frekanslar1 ve ylizde
degerleri sOylece tablolastirilmistir.

Tablo 4: Bu ders kariyerimde bagarili olmami
saglayacaktir.

N %
Kesinlikle Katilmiyorum 2 1,8
Katilmiyorum 6 5.3
Kararsizim 32 28,3
Katiliyorum 60 53,1
Kesinlikle Katiliyorum 13 11,5
Toplam 113 100
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Katilimeilarin bu ifadeye katilimlart %1,8 oranla
“Kesinlikle Katilmiyorum”, %5,3 oranla “Katil-
miyorum”, %?28,3 oranla “Kararsizim”, %353,1
oranla “Katiliyorum” ve %11,5 oranla “Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde olmustur. Bu bulgulardan
yola ¢ikarak Maliyet Muhasebesi dersinin kati-
limcilarca kariyerlerinde basarilarini artiracak
bir ders olarak goriildiigii soylenebilir.

Odiil

“Maliyet Muhasebesi dersinde basarili olmam
benim i¢in ddiillendirici olabilir” seklinde verilen
“QOdiil” ile ilgili bu ifadeye katilim frekanslari
ve yiizde degerleri soylece tablolastirilmistir.

TabloS: Bu derste basarili olmam benim i¢in
odiillendirici olabilir.

ifadeye katilim frekanslar1 ve ylizde degerleri
sOylece tablolagtirilmistir.

Tablo 6: Bu ders i¢in diger derslere gore daha
fazla zaman harcamay1 umuyorum.

n %
Kesinlikle Katilmiyorum 8 7,1
Katilmiyorum 16 14,2
Kararsizim 35 31
Katiliyorum 43 38,1
Kesinlikle Katiliyorum 11 9,7
Toplam 113 100

n %
Kesinlikle Katilmiyorum 5 4.4
Katilmiyorum 5 4.4
Kararsizim 36 31,9
Katiliyorum 53 46,9
Kesinlikle Katiliyorum 14 12,4
Toplam 113 100

Katilimeilarin bu ifadeye katilimlart %4,4 oranla
“Kesinlikle Katilmiyorum”, %4.,4 oranla “Katil-
miyorum”, %31,9 oranla “Kararsizim”, %46,9
oranla “Katiliyorum” ve %12,4 oranla “Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde olmustur. Bu bulgulardan
yola cikarak Maliyet Muhasebesi dersinin kati-
limcilarca 6diillendirici bir ders olarak goriildiigii
sOylenebilir.

Zaman Ayirma

“Maliyet Muhasebesi dersi i¢in diger derslere
gore daha fazla zaman harcamayi umuyorum”
seklinde verilen “Zaman Ayirma” ile ilgili bu

Katilimcilarin bu ifadeye katilimlart %7,1 oranla
“Kesinlikle Katilmiyorum”, %14,2 oranla “Ka-
tilmiyorum”, %31 oranla “Kararsizim”, %38,1
oranla “Katiliyorum” ve %9,7 oranla “Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde olmustur. Bu bulgulardan
yola c¢ikarak Maliyet Muhasebesi dersinin kati-
limcilarca zaman harcanmasi gereken bir ders
olarak goriildiigii soylenebilir.

Tlgi /Merak

“Maliyet Muhasebesinin ilerleyen siirecini merak
ediyorum” seklinde verilen “Ilgi/Merak” ile ilgili
bu ifadeye katilim frekanslar1 ve yiizde degerleri
sOylece tablolastirilmistir.

Tablo 7: Bu dersin ilerleyen siirecini merak edi-

yorum.
n %
Kesinlikle Katilmiyorum 5 4.4
Katilmiyorum 12 10,6
Kararsizim 27 23,9
Katiliyorum 50 44,2
Kesinlikle Katiliyorum 19 16,8
Toplam 113 100
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Katilimeilarin bu ifadeye katilimlart %4,4 oranla
“Kesinlikle Katilmiyorum”, %10,6 oranla “Ka-
tilmiyorum”, %?23,9 oranla “Kararsizim”, %44,2
oranla “Katiliyorum” ve %16,8 oranla “Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde olmustur. Bu bulgulardan
yola ¢ikarak Maliyet Muhasebesi dersinin kati-
Iimcilarca merak uyandiran, ilgi toplayan bir
ders olarak goriildiigii soylenebilir.

Zorluk

“Maliyet Muhasebesi zor olacak™ seklinde verilen
“Zorluk™ ile ilgili bu ifadeye katilim frekanslar1
ve yiizde degerleri soylece tablolagtirilmistir.

Tablo 8: Bu ders zor olacak.

Tablo 9: Bu ders sikici olacak.

n Y0
Kesinlikle Katilmiyorum 15 13,3
Katilmiyorum 34 30,1
Kararsizim 43 38,1
Katiliyorum 18 15,9
Kesinlikle Katiliyorum 3 2,7
Toplam 113 100

n %o
Kesinlikle Katilmiyorum 14 12,4
Katilmiyorum 22 19,5
Kararsizim 23 20,4
Katiliyorum 34 30,1
Kesinlikle Katiliyorum 20 17,7
Toplam 113 100

Katilimeilarin bu ifadeye katilimlart %12,4 oranla
“Kesinlikle Katilmiyorum”, %19,5 oranla “Ka-
tilmiyorum”, %?20,4 oranla “Kararsizzim”, %30,1
oranla “Katiliyorum” ve %17,7 oranla “Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde olmustur. Bu bulgulardan
yola cikarak Maliyet Muhasebesi dersinin kati-
Iimcilarca zor olarak goriilen bir ders olmadigi
sOylenebilir.

Sikicilik

“Maliyet Muhasebesi zor olacak” seklinde verilen
“Sikicilik™ ile ilgili bu ifadeye katilim frekanslari
ve yiizde degerleri sOylece tablolastirilmistir.

Katilimcilarin bu ifadeye katilimlart %13,3 oranla
“Kesinlikle Katilmiyorum”, %30,1 oranla “Ka-
tilmiyorum”, %38,1 oranla “Kararsizim”, %15,9
oranla “Katiliyorum” ve %?2,7 oranla “Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde olmustur. Bu bulgulardan
yola cikarak Maliyet Muhasebesi dersinin kati-
limcilarca sikici olarak goriilen bir ders olmadigi
sOylenebilir.

Motivasyon

“Maliyet Muhasebesinde basarili olmak i¢in son
derece motive olmug durumdayim” seklinde ve-
rilen “Motivasyon” ile ilgili bu ifadeye katilim
frekanslar1 ve yilizde degerleri soylece tablolas-
tirlmistir

Tablo 10: Bu derste basarili olmak icin son
derece motive olmus durumdayim.

n Y0
Kesinlikle Katilmiyorum 7 6,2
Katilmiyorum 18 15,9
Kararsizim 40 35,4
Katiliyorum 38 33,6
Kesinlikle Katiliyorum 10 8,8
Toplam 113 100
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Katilimeilarin bu ifadeye katilimlart %6,7 oranla
“Kesinlikle Katilmiyorum”, %15,9 oranla “Ka-
tilmiyorum”, %35,4 oranla “Kararsizim”, %33,6
oranla “Katiliyorum” ve %8,8 oranla “Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde olmustur. Bu bulgulardan
yola ¢ikarak Maliyet Muhasebesi dersinin kati-
limcilarca bagarili olmak icin motive edici bir
ders olarak goriildiigii sdylenebilir.

Bilgi

“Maliyet Muhasebesinden cok sey Ogrenmeyi
bekliyorum” seklinde verilen “Bilgi” ile ilgili
bu ifadeye katilim frekanslar1 ve yilizde degerleri
sOylece tablolastirilmistr.

Tablo 11: Bu dersten ¢ok sey 6grenmeyi bekli-

frekanslar1 ve ylizde degerleri sdylece tablolag-
tirilmustir.

Tablo 12: Egitici (Ogretim Elemani) benim bu
dersin 6nemi hakkindaki diigiincelerim icin etkili

olacaktr.
n %

Kesinlikle Katilmiyorum 2 1,8
Katilmiyorum 7 6,2
Kararsizim 19 16,8
Katiliyorum 63 55,8
Kesinlikle Katiltyorum 22 19,5
Toplam 113 100

yorum.
n %

Kesinlikle Katilmiyorum 2 1,8
Katilmiyorum 11 9,7
Kararsizim 22 19,5
Katiliyorum 59 52,2
Kesinlikle Katiliyorum 19 16,8
Toplam 113 100

Katilimeilarin bu ifadeye katilimlart %1,8 oranla
“Kesinlikle Katilmiyorum”, %9,7 oranla “Katil-
miyorum”, %19,5 oranla “Kararsizim”, %52,2
oranla “Katiliyorum” ve %19,5 oranla “Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde olmustur. Bu bulgulardan
yola cikarak Maliyet Muhasebesi dersinin kati-
limcilarca cok sey dgrenmeyi bekledigi bir ders
olarak goriildiigii soylenebilir.

Egitici (Ogretim Elemani)

“Egitici (Ogretim Eleman1) benim Maliyet Mu-
hasebesi dersinin 6nemi hakkindaki diisiincelerim
icin etkili olacaktir” seklinde verilen “Egitici
(Ogretim Eleman1)” ile ilgili bu ifadeye katilim

Katilimcilarin bu ifadeye katilimlart %1,8 oranla
“Kesinlikle Katilmiyorum”, %6,2 oranla “Katil-
miyorum”, %16,8 oranla ‘“Kararsizim”, %355,8
oranla “Katiliyorum” ve %19,5 oranla “Kesinlikle
Katiltyorum” seklinde olmustur. Bu bulgulardan
yola cikarak Maliyet Muhasebesi dersinin egiti-
cisinin katilimecilarca dersin 6neminin anlasilmasi
icin 6nemsendigi soylenebilir.

Beklenen Basar: Puani

“Maliyet Muhasebesi dersinden beklediginiz
bagar1 notu nedir” seklinde sorulan “Bagsar1 Puani”
ile ilgili bu soruya verilen cevaplar frekanslari
ve ylizde degerleri ile soylece tablolastirtlmistir

Tablo 13: Bu dersten beklediginiz basart puani
nedir? (4 iizerinden isaretleme yapiniz.)

n %
1 5 4.4
2 20 17,7
3 54 47,8
4 34 30,1
Toplam 113 100
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Katilimcilarin %4,4’ii niin maliyet muhasebesi Beklenen Basari Puanina Gore Ifadelere Ka-
dersinden kalmay1 bekledigi, % 17,7 sinin diistik tilim Farklihklari

puanla gegmeyi bekledigi, toplamda %77,9"nun Beklenen basart puanina gore ifadelere katilim

ise yiiksek notlarla ge¢meyi bekledigi goriil- farkliliklarina yonelik veriler soylece tablolasti-

mektedir. rilmastir:

Tablo14: Beklenen basar1 Puanina Gore Ifadelere Katilim Farkliliklar1 (Ortalama Siralamalar)

Ifadeler Basar1 Puam n Ortalama
Siralama
(Mean Rank)

Bu ders gelecekteki is yasantimda basarili 1 5 38,8
olmami saglayacaktir. 2 20 41
3 54 58,28
4 34 67,06

Toplam 113
Bu ders kariyerimde basarili olmami 1 5 25,3
saglayacaktir. 2 20 45,4
3 54 54,94
4 34 71,76

Toplam 113
Bu derste basarilt olmam benim i¢in 1 5 28,2
odiillendirici olabilir. 2 20 59,5
3 54 54,09
4 34 64,38

Toplam 113
Bu ders icin diger derslere gore daha fazla 1 5 71,1
zaman harcamay1 umuyorum. 2 20 47,4
3 54 55,81
4 34 62,47

Toplam 113
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Bu dersin ilerleyen siirecini merak ediyorum. 1 5 43,8
2 20 44,32
3 54 58,18
4 34 64,53

Toplam 113
Bu ders zor olacak. 1 5 56,7
2 20 68,1
3 54 61,28
4 34 43,72

Toplam 113
Bu ders sikici olacak. 1 5 72,7
2 20 76,55
3 54 57,82
4 34 41,88

Toplam 113
Bu derste basarili olmak i¢in son derece motive 1 5 34,9
olmus durumdayim. 2 20 40,52
3 54 55,58
4 34 72,19

Toplam 113
Bu dersten ¢ok sey 6renmeyi bekliyorum. 1 5 16,6
2 20 43,32
3 54 59,32
4 34 67,29

Toplam 113
Egitici benim bu dersin 6nemi hakkindaki 1 5 37,8
diisiincelerim icin etkili olacaktir. 2 20 38,95
3 54 59,82
4 34 65,96

Toplam 113
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Beklenen bagar1 puanlar ile ifadeler arasindaki
Non-Parametrik Kruskal-Wallis Testi sonuglarini
ise soylece tablolastirmak miimkiindiir: (a=0,05
anlamlilik diizeyi)

Tablo15: Kruskall -Walis Test Istatistigi Bulgular

0,05 anlamlilik diizeyinde gerceklestirilen ve Ek
1’de sunulan Post-Hoc Tamhane T2 ¢oklu kar-
silastirmalar testine gore beklenen basari puanlari
ile;

Kruskall -Walis Test Istatistigi*®

Ifadeler Chi- df Asymp.
Square Sig.

Bu ders gelecekteki is yasantimda bagarili olmami

saglayacaktir. (Bagar) 11,695 3 0,009

Bu ders kariyerimde basarili olmami saglayacaktir. (Kariyer) 17,32 3 0,001

Bu derste basarili olmam benim igin 6diillendirici olabilir. (Odiil) 7,109 3 0,069

Bu ders i¢in diger derslere gore daha fazla zaman

harcamay1 umuyorum. (Zaman Ayirma) 4,02 3 0,259

Bu dersin ilerleyen siirecini merak ediyorum. (flgi/Merak) 6,344 3 0,096

Bu ders zor olacak.(Zorluk) 9,269 3 0,026

Bu ders sikici olacak. (Sikicilik) 17,053 3 0,001

Bu derste basarili olmak i¢in son derece motive

olmug durumdayim.(Motivasyon) 16,151 3 0,001

Bu dersten ¢ok sey 6grenmeyi bekliyorum. (Bilgi) 17,42 3 0,001

Egitici (Ogretim Elemani1) benim bu dersin nemi

hakkindaki diistincelerim icin etkili olacaktir. (Egitici) 13,174 3 0,004

a. Kruskal Wallis Test

b. Grouping Variable: Bu dersten beklediginiz basar1 notu nedir? (Basar: Puani) (4 iizerinden isaretleme yapiniz)

Uygulanan Kruskal-Wallis Testi sonuglarina gore
kariyer, “Odiil” ve “Zaman Ayirma” ifadeleri
disinda biitiin ifadeler i¢in beklenen basart puani
ile ifadelere katilim arasinda 0,05 anlamlilik dii-
zeyinde farkliliklar bulunmaktadir. Bu farkliligin
nedenini bulmak i¢in yapilan Post-Hoc Tamhane
2 ¢oklu karsilastirmalar testine iligkin veriler Ek
1’de tablo olarak sunulmustur.

“Bu ders gelecekteki is yasantimda basarili
olmam saglayacaktir.(Basar1)” Ifadesi igin 2 ile
4 arasinda istatistiksel olarak anlamli farklilik
bulunmaktadir. Yani; beklenen basart puani 4
olan katilimcilarin “Bu ders gelecekteki is ya-
santimda basarili olmami saglayacaktir.” ifadesine
katilimlarina iligkin ortalama siralamalart beklenen
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bagar1 puani 2 olan katilimcilara gore daha faz-
ladr.

“Bu ders kariyerimde basarili olmami saglaya-
caktir.(Kariyer)” Ifadesi icin 2 ile 4 arasinda
istatistiksel olarak anlamli farklilik bulunmaktadir.
Yani; beklenen basar1 puani 4 olan katilimcilarin
“Bu ders kariyerimde basarili olmami saglaya-
caktir.” ifadesine katilimlarina iligkin ortalama
siralamalar1 beklenen basart puani 2 olan kati-
limcilara gore daha fazladir.

“Bu ders sikic1 olacak (Sikicilik)” Ifadesi icin 2
ile 4 arasinda istatistiksel olarak anlamli farklilik
bulunmaktadir. Yani; beklenen basari puani 2
olan katilimcilarin “Bu ders sikict olacak.” ifa-
desine katilimlarina iligkin ortalama siralamalar1
beklenen bagar1 puani 4 olan katilimcilara gore
daha fazladir.

“Bu derste basarili olmak i¢in son derece motive
olmus durumdayim(Motivasyon)” ifadesi icin 2
ile 4 arasinda istatistiksel olarak anlamli farklilik
bulunmaktadir. Yani; beklenen basar1 puani 4
olan katilimcilarm “Bu derste basarili olmak
icin son derece motive olmus durumdayim.” ifa-
desine katilimlarina iligkin ortalama siralamalar1
beklenen bagar1 puami 2 olan katilimcilara gore
daha fazladir.

“Bu dersten ¢ok sey 6grenmeyi bekliyorum (Bil-
gi).” Ifadesi icin 2 ile 4 arasinda istatistiksel
olarak anlamli farklilik bulunmaktadir. Yani;
beklenen basari1 puani 4 olan katilimcilarin “Bu
dersten cok sey dgrenmeyi bekliyorum.” ifadesine
katihmlarma iligkin ortalama siralamalar1 beklenen
basar1 puani 2 olan katilimcilara gore daha faz-
ladur.

“Egitici (Ogretim Elemani) benim bu dersin
onemi hakkindaki diisiincelerim icin etkili ola-
caktir.(Egitici)” Ifadesi icin 2 ile 4 arasinda ve 2
ile 3 arasinda istatistiksel olarak anlamli farklilik
bulunmaktadir. Yani; beklenen basar1 puani 4
olan katilimcilarin “Egitici (Ogretim Elemani)

benim bu dersin 6nemi hakkindaki diisiincelerim
icin etkili olacaktir.” ifadesine katilimlarina iligkin
ortalama siralamalar1 beklenen basart puani 2
olan katilimcilara goére daha fazladir.

4. SONUC ve ONERILER

Maliyet Muhasebesi dersini alan 6grencilerin
derse yonelik algilar1 hakkinda bilgi sahibi olmay1
amag¢ edinen bu calismanin sonuglarini soylece
siralamak miimk{indiir:

e Maliyet Muhasebesi dersinin katilimcilarca
gelecekteki is yasantilarinda basarilarini ar-
tiracak bir ders olarak goriildiigii sdylenebi-
lir.

e Maliyet Muhasebesi dersinin katilimcilarca
kariyerlerinde basarilari artiracak bir ders
olarak goriildiigii soylenebilir.

e Maliyet Muhasebesi dersinin katilimcilarca
odiillendirici bir ders olarak goriildiigii soy-
lenebilir.

e Maliyet Muhasebesi dersinin katilimcilarca
zaman harcanmasi gereken bir ders olarak
goriildiigii soylenebilir.

e Maliyet Muhasebesi dersinin katilimcilarca
merak uyandiran, ilgi toplayan bir ders olarak
goriildiigii soylenebilir.

e Maliyet Muhasebesi dersinin katilimcilarca
zor olarak goriilen bir ders olmadigi soyle-
nebilir.

e Maliyet Muhasebesi dersinin katilimcilarca
sikici olarak goriilen bir ders olmadigi soy-
lenebilir.

e Maliyet Muhasebesi dersinin katilimcilarca
basarili olmak icin motive edici bir ders
olarak goriildiigii soylenebilir.

e Maliyet Muhasebesi dersinin katilimcilarca
cok sey 0grenmeyi bekledigi bir ders olarak
goriildigii soylenebilir.
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Maliyet Muhasebesi dersinin egiticisinin ka-
tilimcilarca dersin oneminin anlagilmasi icin
onemsendigi soylenebilir.

Katilimcilarin %4,4’iiniin maliyet muhasebesi
dersinden kalmay:1 bekledigi, %17,7 sinin
diisiik puanla ge¢meyi bekledigi, toplamda
%77,9°nun ise yiiksek notlarla gecmeyi bek-
ledigi goriilmektedir.

Basari, Kariyer, Sikicilik, Motivasyon, Bilgi
ile ilgili ifadelere katilimda beklenen basari
puani 2 olan katilimcilar ile beklenen basari
puani 3 olan katilimcilar arasinda; Egitici
ile ilgili ifadeye katilimda ise beklenen basar1
puani 2 olan katilimcilar ile beklenen basari
puani 4 olan katilimcilar arasinda ve beklenen

bagar1 puani 2 olan katilmcilar ile beklenen
basar1 puani 4 olan katilimcilar arasinda ista-
tistiksek olarak anlamli farkliliklar bulun-
maktadir.

Geiger ve Ogilby tarafindan gelistirilen ve 5°1i
likert esasina gore hazirlanan dlgege iliskin Cron-
bach’s Alpha Giivenilirlik Katsayis1 0,586 ¢iktigi
icin, bu deger 0,7 den kiiciik oldugundan, farklilik
analizleri yapilamamistir. Orneklem sayis1 arti-
rilarak Giivenilirlik Katsayisi degeri 0,7 nin
lizerine ¢ikarilabilir. Bu cercevede kisisel bilgi
formunda yer alan kriterler acisindan farklilik
analizleri yapilabilir. Ayrica genig 6rneklem sa-
yisina ulasarak daha genelleyici sonuglara ulagi-
labilir.
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Ek 1: Tamhane T2 Coklu Kargilagtirmalar Tablosu

Goklu karsilagtirmalar (Multiple Comparisons)

Tamhane T2
()] ) 95% Confidence
Beklenen  Beklenen ~ Mean Interval
Bagimsiz Degigkenler Bagari Bagari Difference Std. Lower Upper
(Dependent Variable) Puani Puani (I-) Error Sig. Bound Bound
Bu ders gelecekteki is yasantimda 1 2 -0,35 0,73726 0,998 -3,5457 2,8457
basarili olmami sa§layacaktr. 3 -0,85185 0,71517 0,879 -4,1935 2,4898
4 -1,11765 0,71683 0,718 -4,4464 2,211
2 1 0,35 0,73726 0,998 -2,8457  3,5457
3 -0,50185 0,23456 0,221 -1,163 0,1593
4 -,76765" 0,23957 0,019 -1,4405  -0,0948
3 1 0,85185 0,71517 0,879 -2,4898 41935
2 0,50185 0,23456 0,221 -0,1593 1,163
4 -0,2658 0,15908 0,464 -0,6953  0,1637
4 1 1,11765 0,71683 0,718 -2,2111 4,4464
2 76765 0,23957 0,019 0,0948 1,4405
3 0,2658 0,15908 0,464 -0,1637  0,6953
Bu ders kariyerimde basarli 1 2 -0,75 0,54132 0,781 -3,0068 1,5068
olmami saglayacaktir. 3 -1,04815 0,51951 0,499 -3,429 1,3327
4 -1,45882 0,5236 0,236 -3,8114 00,8937
2 1 0,75 0,54132 0,781 -1,5068  3,0068
3 -0,29815 0,20717 0,649 -0,8801 0,2838
4 -,70882" 0,21721 0,015 -1,3144 -0,1033
3 1 1,04815 0,51951 0,499 -1,3327 3429
2 0,29815 0,20717 0,649 -0,2838  0,8801
4 -0,41068 0,15508 0,058 -0,83 0,0087
4 1 1,45882 0,5236 0,236 -0,8937 38114
2 ,70882" 0,21721 0,015 0,1033 1,3144
3 0,41068 0,15508 0,058 -0,0087 0,83
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Bu derste basarili olmam benim 1 2 -1,05 0,54616 0,503 -3,2867 1,1867
icin oddllendirici olabilir. 3 -0,93704 0,52123 0,597 -3,3056 11,4315
4 -1,16471 0,54055 0,407 -3,4233 11,0938
2 1 1,05 0,54616 0,503 -1,1867  3,2867
3 0,11296 0,22354 0,997 -0,5147 00,7406
4 -0,11471 0,26548 0,999 -0,8447  0,6153
3 1 0,93704 0,52123 0,597 -1,4315  3,3056
2 -0,11296 0,22354 0,997 -0,7406  0,5147
4 -0,22767 0,20945 0,863 -0,7987 10,3433
4 1 1,16471 0,54055 0,407 -1,0938 3,4233
2 0,11471 0,26548 0,999 -0,6153 00,8447
3 0,22767 0,20945 0,863 -0,3433 00,7987
Bu ders icin diger derslere gore 1 2 0,6 0,70859 0,968 -2,4574 3,6574
daha fazla zaman harcamay! 3 0,35926 0,6955 0,997 -2,7761 3,4946
umuyorum. 4 0,1 0,69671 1 -3,0275 3,2275
2 1 -0,6 0,70859 0,968 -3,6574  2,4574
3 -0,24074 0,25655 0,927 -0,9493  0,4678
4 -0,5 0,25982 0,316 -1,2187 0,187
3 1 -0,35926 0,6955 0,997 -3,4946 27761
2 0,24074 0,25655 0,927 -0,4678  0,9493
4 -0,25926 0,22162 0,816 -0,8571 0,3386
4 1 -0,1 0,69671 1 -3,2275 13,0275
2 0,5 0,25982 0,316 -0,2187 11,2187
3 0,25926 0,22162 0,816 -0,3386  0,8571
Bu dersin ilerleyen sirecini 1 2 -0,15 0,74789 1 -3,2921 2,9921
merak ediyorum. 3 -0,64815 0,717 0,96 -3,9755  2,6792
4 -0,82353 0,73124 0,897 -4,0532  2,4061
2 1 0,15 0,74789 1 -2,9921 3,2921
3 -0,49815 0,27098 0,379 -1,264 0,2677
4 -0,67353 0,30667 0,187 -1,5224  0,1754
3 1 0,64815 0,717 0,96 -2,6792  3,9755
2 0,49815 0,27098 0,379 -0,2677 1,264
4 -0,17538 0,22089 0,966 -0,7766  0,4259
4 1 0,82353 0,73124 0,897 -2,4061 4,0532
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2 0,67353 0,30667 0,187 -0,1754 11,5224
3 0,17538 0,22089 0,966 -0,4259 00,7766
Bu ders zor olacak. 2 -0,45 0,72138 0,992 -3,321 2,421
3 -0,20741 0,68075 1 -3,2702  2,8554
4 0,55294 0,70486 0,977 -2,3776  3,4835
1 0,45 0,72138 0,992 2,421 3,321
3 0,24259 0,32221 0,974 -0,6632 11,1484
4 1,00294 0,37044 0,057 -0,0186  2,0245
1 0,20741 0,68075 1 -2,8554 3,2702
2 -0,24259 0,32221 0,974 -1,1484 0,6632
4 0,76035 0,28329 0,055 -0,0106  1,5313
1 -0,55294 0,70486 0,977 -3,4835  2,3776
2 -1,00294 0,37044 0,057 -2,0245 00,0186
3 -0,76035 0,28329 0,055 -1,5313  0,0106
Bu ders sikici olacak. 2 -0,1 0,69472 1 -3,0812 2,8812
3 0,55185 0,67386 0,974 -2,5599  3,6636
4 1,02353 0,68118 0,739 -2,0366  4,0837
1 0,1 0,69472 1 -2,8812 3,0812
3 0,65185 0,23816 0,058 -0,0154 13191
4 1,12353° 0,25815 0,001 0,4084 1,8387
1 -0,55185 0,67386 0,974 -3,6636  2,5599
2 -0,65185 0,23816 0,058 -1,3191 0,0154
4 0,47168 0,19519 0,105 -0,0571 1,0005
1 -1,02353 0,68118 0,739 -4,0837  2,0366
2 -1,12353°  0,25815 0,001 -1,8387  -0,4084
3 -0,47168 0,19519 0,105 -1,0005  0,0571
Bu derste basarili olmak igin son 2 -0,1 0,64277 1 -2,7314 2,5314
derece motive olmug durumdayim. 3 -0,58519 0,61443 0,949 -3,3646 2,1943
4 -1,10588 0,61833 0,596 -3,8597 11,6479
1 0,1 0,64277 1 -2,5314 2,1314
3 -0,48519 0,26586 0,383 -1,2301 0,2597
4 -1,00588"  0,27476 0,005 -1,7722 0,239
1 0,58519 0,61443 0,949 -2,1943  3,3646
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2 0,48519 0,26586 0,383 -0,2597 11,2301

4 -0,5207 0,19964 0,064 -1,06 0,0186

4 1 1,10588 0,61833 0,596 -1,6479  3,8597

2 1,00588" 0,27476 0,005 0,2395 1,7722

3 0,5207 0,19964 0,064 -0,0186 1,06

Bu dersten ¢ok sey dgrenmeyi 1 2 -0,95 0,45117 0,382 -2,6417 0,7417
bekliyorum. 3 -1,3963 0,41826 0,125 -3,1963  0,4038
4 -1,62941 0,41848 0,073 -3,4287  0,1699

2 1 0,95 0,45117 0,382 -0,7417 2,6417

3 -0,4463 0,24185 0,37 -1,1232  0,2306
4 -,67941 0,24224 0,05 -1,3582  -0,0006

3 1 1,3963 0,41826 0,125 -0,4038  3,1963

2 0,4463 0,24185 0,37 -0,2306 11,1232

4 -0,23312 0,17339 0,702 -0,7007  0,2345

4 1 1,62941 0,41848 0,073 -0,1699  3,4287

2 679417 0,24224 0,05 0,0006 1,3582

3 0,23312 0,17339 0,702 -0,2345  0,7007

Egitici benim bu dersin 6nemi 1 2 -0,35 0,73009 0,998 -3,5875  2,8875
hakkindaki dustincelerim igin etkili 3 -0,96296 0,71397 0,817 -4,3141 2,3862
olacakrr. 4 -1,08824 0,72129 0,739 -4,3838 2,2074
2 1 0,35 0,73009 0,998 -2,8875  3,5875
3 -,61296 0,20684 0,034 -1,1942  -0,0317
4 -,73824° 0,23085 0,016 -1,3766  -0,0999

3 1 0,96296 0,71397 0,817 -2,3882 43141

2 ,61296° 0,20684 0,034 0,0317 1,1942

4 -0,12527 0,17326 0,978 -0,5958  0,3453

4 1 1,08824 0,72129 0,739 -2,2074 43838

73824 0,23085 0,016 0,0999 1,3766

3 0,12527 0,17326 0,978 -0,3453  0,5958

*. The mean difference is significant at the 0.05 level.
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MUHASEBE VE DENETIME BAKIS DERGISI

YAYIN KOSULLARI

Dergiye gonderilen yazilar bagka bir yerde yayinlanmamis ya da yayinlan-
mak Uzere gonderilmemis olmalidir.

Dergide basilmasi 6nerilecek yazilar, derginin bi¢im kurallarina kesinlikle
6zen gobsterilerek hazirlanmal ve degerlendirme slrecine girmek Uzere Ya-
yin Kurulu’'nun yazigma adresine gonderilmelidir. Dergide yayinlanacak ya-
zilarin yazim ve dilbilgisi kurallarina uygun olmasi sarttir. Bu kurallara uygun
olan yazilar, Yayin Kurul’nca ilk degerlendirilmesi yapildiktan sonra hakeme
/ hakemlere gbnderilecek, hakemden / hakemlerden gelecek rapor dogrultu-
sunda yazinin basilmasina, yazardan rapor cercevesinde dizeltme istenme-
sine ya da geri ¢evrilmesine karar verilecek ve durum yazara en kisa sure-
de bildirilecektir. Yayinlanmayan yazilar yazara geri gbnderilmeyecektir.

Dergide yayinlanan yazilardaki gbrusler ve bu konudaki sorumluluk yazarla-
rina aittir.

YAZIM KURALLARI

Yazilar, Microsoft Windows Word veya Mac OS programla yazilmali ve CD
- DVD veya Flash diske kaydedilerek yada e-mail ile dergiye génderilmelidir.

Yazilar, A4 boyutundaki kagidin bir yizune 1.5 aralikla, Times karakterinde,
12 punto ile yaziimahdir.

3- Yazinin ilk sayfasinda asagidaki bilgilere yer verilmelidir:

i. Yazinin baghgi, bayuk harf, 16 punto ve bold yaziimahdir.
ii. Baghgin sag alt tarafinda yazarin invani ve adi gdsterilmelidir.

iii. Yazarin bagh bulundugu kurulus, varsa yazarin e-posta adresi sayfanin
dipnotunda gdésterilmelidir.

iv. Ik sayfada, makelenin en az 100 en ¢ok 200 kelimeyi gegmeyen,
Turkce ve Ingilizce (baslik da dahil olmak Gzere) Oz’leri yer almahdir.

v. Oz’lerin altinda anahtar sézcikler (keywords) bulunmalidir.
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4- Girig ve sonug bolumleri de dahil olmak Uzere yazinin tum bélimleri ve bas-
liklari numaralandiriimali ve bold yazilmalidir.

&)
1

Tablo icermeyen butin goéruntiler (fotograf, cizim, grafik, vb.) “sekil” olarak
adlandiriimahdir. Tablo ve sekillere baslik (sira numarasi ve ad) verilmelidir.
Tablolarda bagliklar Ustte, sekillerde ise altta yazilmali, varsa bunlara iligskin
kaynak bilgileri de altta yer almaldir.

6- Dipnotlar, metin igcerisinde numaralandiriimali ve kaynakga bilgileri sayfanin
altinda yer almalidir.

~
1

Kaynakca go6sterilmesinde, yayin bilgileri metninin sonunda, KAYNAKCA
bashgi altinda asagidaki 6rneklerde oldugu gibi duzenlenmelidir.

Lucey, Terry, Costing, 4" Edition, DP Publications Ltd. London, 1993.

Gavens, John J. ve Robert W. Gibson, “An Australian Attempt to Internati-
onalize Accounting Professional Organizations”, The Accounting Historians
Journal, December 1992, Volume19, Number 2, s. 79-103.

Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik ve Yeminli Mali Masavirlik Kanunu, Ka-
nun No: 3568, 13 Haziran 1989 tarih ve 20194 sayili Resmi Gazete.

8- Yazilar, kaynakca ve sekillerle birlikte en ¢cok 25 sayfa olmalidir.
9- Makale baslangi¢ sayfasinda génderim tarihi gtin-ay-yil olarak yazilmahdir.

10- Dergiye gbnderilen yazilarin yazim bakimindan son denetimlerinin yapiimig
oldugu, yazarin yazi i¢in “basila” verdigi kabul edilecektir. Yazi teslim edildik-
ten sonra baski duzeltmeleri i¢in ayrica yazara gonderilmeyecektir. Bu ne-
denle yazim yanliglarinin olaganin Uzerinde olmasi, yazinin geri ¢evrilmesi
icin yeterli gérulecekiir.

11- Calisma bir dilekge ile birlikte gdnderilmelidir. Dilek¢e de iletisim adresi,
T.C.Kimlik no, telefon bilgileride yer almalidir.

Yazisma Adresi

Ali E. DOGANOGLU
Muhasebe ve Denetime Bakig Dergisi
incek Kizilcasar Mah. 2669. Sk. No:19 06830 Goélbasi/ANKARA

Tel : (0.312) 586 00 00
Faks :(0.312) 586 00 17
e-posta : alid@turmob.org.tr
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