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OZET

Bu tez caligmasi, Tiirkiye'deki borsaya kote sirketlerde biiyiikliik, bagimsizlik, finansal
uzmanlik, toplant1 siklig1 ve cinsiyet cesitliligi gibi denetim komitesi &zelliklerinin
finansal raporlama zamanliligi ve firma performansi iizerindeki etkilerini analiz
etmektedir. Aragtirma, 2563 gozlem verisi lizerinden panel veri analizi teknikleri
kullanarak, denetim komitelerinin yapisal ve islevsel 6zelliklerinin sirketlerin finansal
raporlama ve performansi tizerindeki etkisini degerlendirmistir.

Analiz sonuglari, denetim komitesinin bagimsizlik, toplanti sikligi, finansal uzmanlik
ve cinsiyet cesitliligi Ozelliklerinin, finansal raporlama zamanliligi ile negatif ve
istatistiksel olarak anlaml iliskilere sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Bu bulgular,
s0z konusu oOzelliklerin finansal raporlamanin hizlandirilmasinda ve seffafligin
artirilmasmda dnemli rol oynadigni gdstermektedir. Ote yandan, denetim komitesi
biiyiikliigii ve toplant1 sikliginin firma performansi ile negatif iliskilere sahip olmasi,
biliylik ve sik toplanti yapan komitelerin karar alma siireglerinde bazi zorluklar
yasayabilecegini isaret ederken, bagimsizlik, finansal uzmanlik ve cinsiyet
cesitliliginin firma performans: ile pozitif iliskilere sahip olmasi, bu 6zelliklerin
sirketlerin stratejik karar alma ve risk yonetimi siireclerinde katkida bulundugunu
gostermektedir. Bu sonuglar, denetim komitesi Ozelliklerinin finansal raporlama
zamanlilig1 ve firma performansi iizerinde 6nemli bir rol oynadigini gostermektedir.
Yapilan ek analizlerde, y1l ve endeks bazinda sabit etkiler dikkate alinarak ve denetim
komitesi etkinligi indeksi gelistirilerek ana bulgularin saglamlilig1 test edilmistir. Bu
ek analizler, temel bulgularin genel gegerligini ve tutarliligini desteklemektedir.

Sonu¢ olarak, bu ¢alisma, denetim komitesi Ozelliklerinin, sirketlerin finansal
raporlama siireclerini ve genel performansini iyilestirme potansiyeline sahip kritik bir
kurumsal yonetim mekanizmasi oldugunu ortaya koymaktadir. Politika yapicilar ve
sirket yoneticileri i¢in, denetim komitesi 6zelliklerinin stratejik Onemini ve bu
ozelliklerin etkin bir sekilde nasil yOnetilebilecegini anlamak, sirketlerin finansal
basarisini ve piyasa degerini artirmada 6nemli bir adim olacaktir. Bu tez, denetim
komitesi Ozelliklerinin ve etkinliginin daha da iyilestirilmesi i¢in uygulanabilecek
stratejilerin gelistirilmesine yonelik temel bir referans noktasi sunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Denetim Komitesi, Finansal Raporlama Zamanhhgi, Firma

Performansi, Panel Veri Analizi



ABSTRACT

This thesis aims to investigate the effects of audit committee characteristics such as
size, independence, financial expertise, meeting frequency and gender diversity on
financial reporting timeliness and firm performance in listed companies in Turkey.
Within the context, the impact of the structural and functional characteristics of audit
committees on the financial reporting and performance of companies is examined
through the utilization of panel data analysis techniques on 2563 observation data.

The results demonstrate negative and statistically significant association of financial
reporting timeliness with characteristics such as audit committee independence,
meeting frequency, financial expertise and gender diversity. The evidence show that
such features play a crucial role in accelerating financial reporting process and
increasing transparency. On the other hand, the fact that audit committee size and
meeting frequency have negative relationships with firm performance indicates that
larger and frequently meeting committees have the propensity to face some difficulties
in the decision-making process; while the positive relationships between
independence, financial expertise, gender diversity and firm performance indicate that
such characteristics contribute to strategic decision-making and risk management
processes. Accordingly, audit committee characteristics play a significant role in
financial reporting timeliness and firm performance. In additional analyses, the
robustness of the main findings was tested for fixed effects on a year x sector basis and
a novel audit committee effectiveness index, supporting the overall validity and
consistency of the main findings.

In conclusion, this study reveals that audit committee features display critical corporate
governance mechanism that has the potential to improve companies’ financial
reporting processes and overall performance. For policymakers and corporate
executives, understanding the strategic importance of audit committee characteristics
and how they can be managed effectively will be an important step in increasing
companies' financial success and market value. This thesis provides a key reference
point for developing strategies that can be implemented to further improve audit
committee characteristics and effectiveness.

Keywords: Audit Committee, Financial Reporting Timeliness, Firm

Performance, Panel Data Analysis
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1. GIRIS

Finans diinyasmnin hizli ve dinamik yapisi, karar alma siireclerinin genellikle anlik ve
hizl1 bir sekilde ger¢eklesmesini gerektirmektedir. Bu durum, yatirimcilar, alacaklilar
ve diger ilgili taraflar i¢in bir sirketin finansal saglig1 hakkinda bilgi sahibi olmak ve
menkul kiymetlerle ilgili satin alma, satma veya tutma kararlari almak i¢in finansal
raporlarin zamaninda ve dogru bir sekilde sunulmasmin 6nemini arttirmaktadir.
Zamaninda sunulan finansal raporlar, sirketlerin finansal performansini ve potansiyel
risklerini agik bir sekilde gdstermekte ve boylece piyasa katilimeilar: daha bilingli
kararlar alabilmektedir. Bu nedenle, finansal raporlama zamanlilig1, sadece sirketlerin
seffaflig1 ve hesap verebilirligi agisindan degil, ayn1 zamanda piyasa istikrarmnin ve

yatirimci giiveninin korunmasinda da kritik bir rol oynamaktadir.

Zamaninda ve dogru finansal raporlamanin saglanmasi, piyasalarda bilgi asimetrisinin
ve yatirim kararlarindaki belirsizligin azalmasini saglar. Bu durum, 6zellikle hizla
degisen piyasa kosullarinda ve ekonomik belirsizlik donemlerinde daha da 6nemli hale
gelmektedir. Ayrica, diizenleyici kurumlar ve piyasa denetleyicileri i¢in de zamaninda
finansal raporlama, sirketlerin faaliyetlerinin diizgiin bir sekilde denetlenmesi ve
piyasa manipiilasyonu gibi olumsuz uygulamalarin 6nlenmesi agisindan kritik 6neme
sahiptir. Etkin bir finansal raporlama sistemi, sirketlerin piyasa degerinin dogru bir
sekilde yansitilmasini saglar ve yatirimcilarin giivenini artirarak genel piyasa
saghigmin korunmasina katkida bulunur. Bu nedenle, finansal raporlama
stireclerindeki zamanlilik ve dogruluk, giiniimiiz finans diinyasmin ayrilmaz bir

parcasi haline gelmistir.

2000'li yillarin baslarinda yasanan muhasebe skandallar1 sonrasinda, kurumsal
yonetim uygulamalarint giiclendirmek, uluslararasi diizeyde bir Oncelik haline
gelmistir (Baatwah vd. 2019). Bu baglamda, bir¢ok iilke kurumsal yonetim
standartlarini yiikseltmek adina daha kat1 yasal diizenlemeler getirmistir. Ornek olarak,
ABD'de Sarbanes-Oxley Yasas1 (2002), Ingiltere'de Cadbury (1992) ve Smith
Komitesi (2003) raporlari, Avustralya'da ise Kurumsal Hukuk Ekonomik Reform
Programi 9 (ASX, 2004) gibi diizenlemeler kurumsal yonetim alaninda 6nemli adimlar

olarak one ¢ikmaktadir. Bu diizenlemeler, sirketlerin daha seffaf ve hesap verebilir



olmalarin1 saglamak amaciyla olusturulmustur. Bu girisimlerin merkezinde denetim

komiteleri yer almaktadir.

Yonetim kurullar1 bir sirketin finansal raporlama sisteminden nihai olarak sorumlu
olsa da son yillarda yasanan muhasebe skandallar1 ve ekonomik krizler bu
sorumlulugun denetim komitelerine kaymasma yol agmistir (Hassan vd., 2017).
Denetim komiteleri, sirket yonetim kurullarinin 6nemli bir alt birimi olarak, finansal
raporlama stire¢lerinin dogrulugunu ve giivenilirligini saglamada kilit bir role sahiptir.
Denetim komitesinin baslica gorevleri arasinda, finansal raporlarmm dogrulugunu
denetlemek, muhasebe ve finansal raporlama siireclerini izlemek, bagimsiz
denetcilerle etkilesimi yonetmek ve i¢ kontrol sistemlerinin etkinligini degerlendirmek
yer alir. Giiniimiizde, denetim komiteleri risk yonetimi ve uyumluluk gibi alanlarda da
aktif roller iistlenmektedir. Bu kapsamda, denetim komitelerinin yapisi, isleyisi ve
etkinligi, sirketin genel yonetim kalitesi ve piyasada algilanan giivenilirligi agisindan
biiyiik 5nem tasimaktadir. Ozellikle, sirketin hissedarlar1 ve yatirimcilari icin denetim
komitelerinin seffaf ve etkin ¢alismasi, kurumsal yonetim uygulamalarmin
giivenilirliginin bir gostergesi olarak degerlendirilmektedir. Bu nedenle, denetim
komitesi, sirket yonetimindeki seffafligi ve hesap verebilirligi artirmak i¢in stirekli

gelistirilmesi gereken kritik bir yap1 olarak kabul edilmektedir.

Denetim komitesinin gorev ve sorumluluklar1 yerine getirebilmesi i¢in etkin bir
sekilde calismast ve dogru tasarlanmasi gerekmektedir. Denetim komitesinin
etkinligini belirleyen temel etkenlerin baginda, denetim komitesinin yapis1 gelmektedir
(Sultana vd., 2015). Bu kapsamda 6ncelikle Amerika ve Ingiltere’de akabinde de
birgok iilkede, sermaye piyasalarinda islem goren sirketlerin denetim komitesi
kurmalarini zorunlu kilinmis, daha seffaf ve giivenilir finansal tablolar ¢ikarmalar1 i¢in

denetim komitesi tiyelerinin birtakim 6zelliklere sahip olmas1 gerektigi vurgulanmaistir.

Onceki calismalar, denetim komitesinin dort temel 6zelligine odaklanmustir: biiyiikliik,
bagimsizlik, finansal uzmanlik ve toplant1 siklig1. Bu 6zelliklerin denetim komitesinin
etkinligi icin Onemli oldugu, ancak tek basina finansal raporlama kalitesini
iyilestirmeye yeterli olmadig1 vurgulanmaktadir (Bajra ve Cadez, 2018). Denetim
komitesi literatiiriindeki popiilerlik artistyla birlikte, denetim komitesinin finansal
raporlama zamanlilig1 ve firma performansi iizerindeki etkisini inceleyen ¢aligmalarin

sayisinin arttig1 gdzlemlenmektedir. Onceki ¢alismalar genellikle finansal uzmanlik ile
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finansal raporlama zamanlili1 arasinda negatif bir iliski oldugunu gostermistir. Ancak,
biiyiikliik, bagimsizlik, toplant1 sikligi, deneyim ve cinsiyet ¢esitliliginin finansal

raporlama zamanliligin1 nasil etkiledigini gosteren bulgular yetersiz ve tutarsizdir.

Etkin bir denetim komitesi, finansal raporlamanin kalitesini artirarak, sirketin mali
seffafligin1 ve giivenilirligini saglar. Bu durum, finansal raporlarm dogrulugunu ve
tutarliligint artirarak, yatirimcilarin ve diger paydaslarin sirkete olan giivenini
pekistirir. Ayn1 zamanda, sirketlerin risk yonetimi stratejilerini gézden gecirerek,
riskleri azaltma ve bunlara proaktif bir sekilde yanit verme konusunda yonetim
kuruluna rehberlik eder. Bu cercevede, calismada, bir takim yonetim ve firma bazli
faktorler kontrol altina alindiginda denetim komitesi 6zelliklerinin firmalarin finansal
raporlama zamanlilig1 ve performansi iizerindeki olasi etkileri iizerinde durulmustur.
Calismanin sonuglari, denetim komitesinin bagimsizlik, toplant1 sikligi, finansal
uzmanlik ve cinsiyet cesitliligi gibi 6zelliklerinin finansal raporlama zamanlhiligiyla
negatif ve anlamli bir iligkiye sahip oldugunu gosteriyor. Bu bulgular, denetim
komitesi Ozelliklerin finansal raporlarin yayimlanma hizin1 artirma ve seffafligi
artirma siirecinde kritik bir rol oynadigmi gostermektedir. Bununla birlikte calismanin
sonuglari, denetim komitesi bagimsizligi, finansal uzmanlig1 ve cinsiyet cesitliliginin
firma performansi ile pozitif ve anlamli; denetim komitesi biiyiikliigii ve toplanti
sikligmnin firma performansi ile negatif ve anlamhi bir iliskiye sahip oldugunu
gostermektedir. Bu sonuclar, denetim komitesi Ozelliklerinin finansal raporlama
zamanlilig1 ve firma performansi iizerinde 6nemli bir etkisi oldugunu gostermektedir.
Yapilan ek analizler, temel bulgularin genel gecerliligini ve tutarliligni

desteklemektedir.

Denetim komitesi 6zelliklerinin, finansal raporlama zamanlilig1 ve firma performansi
iizerinde olumlu etkiler yaratabilecegine dair bulgular, sirket yonetimleri ve
diizenleyici otoriteler i¢in 6nemli ¢ikarimlar icermektedir. Bu bulgular, sirketlerin
denetim komitelerini daha etkin hale getirmek ve bdylece sirket performansmi ve
piyasa itibarm iyilestirmek i¢in alinabilecek tedbirlerin belirlenmesinde yol gdsterici

olabilir.



1.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Verilerin "yeni petrol" olarak kabul edildigi bu donemde, genis miktarda bilgi
icerisinden degerli sonuclar ¢ikarabilme yetenegi, 6zellikle finans sektoriinde kritik bir
yetkinlik haline gelmistir. Bu alanda, bliyiik miktardaki verileri hizla ve dogrulukla
isleyip yorumlayabilmek, sadece rekabet istiinliigli saglamakla kalmaz, ayni zamanda
karar verme siire¢lerini de dnemli 6l¢iide gelistirir. Finansal diinyada hizli degisimler
yasandigindan, yatwrimcilar ve diger ilgili paydaslar, sirketlerin mali durumunu
degerlendirmek ve menkul kiymet alim-satimi gibi kararlar almak i¢in finansal
raporlari zamaninda ve dogru bir sekilde sunulmasina ihtiya¢ duyarlar. Dolayisiyla,
finansal raporlarin zamaninda sunulmasi, piyasa istikrari ve yatirimci giiveni agisindan

biiyiik bir onem tagimaktadir.

Denetim komiteleri, muhasebe skandallari, ekonomik krizler ve artan yatirimci ilgisi
gibi durumlarla karakterize edilen kurumsal yonetim alaninda hayati bir role sahiptir.
Gegmis literatiir, denetim komitesinin, yoOnetimin finansal dilizenlemelere
uygunlugunu, finansal bilgilerin agiklanmasini ve finansal raporlama siire¢lerinin
denetlenmesinde onemli bir gorev iistlendigini gdstermektedir. Denetim komitesi,
finansal raporlama siirecinin denetlenmesinden ve hissedarlar ile diger paydaslarin
dogru ve zamaninda finansal bilgi almasmi saglamaktan sorumludur. Denetim
komitesi, finansal raporlamalarin dogrulugunu ve seffafligmmi saglayarak yatirimci
giivenini artirr ve bilingli karar almay1 destekler. Risk yonetimi ve i¢ kontrol
sistemlerinin denetlenmesi, sirketi beklenmedik kayiplardan koruyarak operasyonel
verimliligi artirir. Ayrica, diizenleyici uyumluluk, sirketi hukuki cezalardan ve itibar
zararindan koruyarak firmanin finansal saghigini ve firma performansinin
stirdiiriilebilirligini dogrudan etkileyebilir. Etkin olmayan bir denetim komitesi,
finansal tablolarin yaymlanmasinda gecikmelere neden olabilir, bu da yatirimcilarin
ve diger finansal tablo kullanicilarinin bilingli kararlar verme yeteneklerini
etkileyebilir. Sorumluluklarmin ve rollerinin artmasiyla birlikte, diizenleyici otoriteler
ve arastirmacilar, denetim komitelerinin iiye 6zellikleri lizerinde daha fazla durmaya

baslamislardir.

Bu calismanin birincil amaci, denetim komitesi 6zelliklerinin finansal raporlamanin

zamanlilig1 tizerindeki etkisini arastirmaktir. Finansal raporlamadaki gecikmeler daha



yiiksek risklere, kacgirilan firsatlara ve karar vericiler i¢in daha fazla bilgi asimetrisine
neden olmakta ve finansal raporlara olan giiveni azaltmaktadir. Finansal raporlamanin
zamanliligiin 6nemi, gelismis iilkelere kiyasla gelismekte olan iilkelerde nispeten
daha yiiksektir. Bunun nedeni, gelismekte olan iilkelerin genellikle daha zayif
diizenleyici ¢ercevelere ve daha az olgun finansal piyasalara sahip olmalaridir. Bu
durum finansal raporlama zamanhligin yatirimci giivenini korumak ve yabanci
yatirimi ¢ekmek acgisindan kirillgan hale getirmektedir. Ayrica, Kovid-19 salgini ve
Rusya-Ukrayna catigmasi gibi tiim diinyay etkileyen krizler g6z 6niine alindiginda,
gelismekte olan tilkeler i¢in finansal raporlama zamanliligmin 6nemi daha da artmistir.
Bu krizlerin neden oldugu ekonomik istikrarsizlik, belirsizlik ve sermaye akisi,
zamaninda agiklanmis finansal raporlarin yatirimcilar ve paydaslar icin 6nemli ve
degerli bir bilgi kaynagi haline getirmistir. Finansal bilgileri talep edenlere en kisa
stirede ulastirilmasi i¢in finansal raporlamanin zamanlhiligini etkileyen belirleyicilerin
aragtirilmasinin bilyiik énem tasidig1 unutulmamaldir. Onceki calismalarda, tam,
giivenilir ve kaliteli finansal raporlarin hazirlanmasinda belirli rol ve sorumluluklara
sahip olan denetim komitesi {iyelerinin, finansal raporlama zamanliligmin énemli bir
belirleyicisi oldugu vurgulanmistir. Ancak bu calismalar genellikle denetim komitesi
finansal uzmanlhgi ile zamanlilik arasindaki iliskiye odaklanmis ve bu durum denetim
komitesinin diger 6zelliklerinin goz ardi edilmesine yol agmistir. Bu ¢calismadaki caba,
denetim komitesi finansal uzmanliginin yani sira bagimsizligi, toplanti sikligi, cinsiyet
cesitliligi, blyiikligii ve deneyimi gibi konulara da odaklanarak, 6nceki caligmalara
paralel olarak sl literatiire miimkiin olan her tirlii katkiyr saglamayi

amaclamaktadir.

Bu calismanin ikincil amaci, denetim komitesi Ozelliklerinin firma performansi
iizerindeki etkisini arastirmaktir. Denetim komitesinin firma performansi lizerindeki
etkisi, kurumsal yonetim ve finansal raporlama siireglerinin kalitesi ile dogrudan
iligkilidir. Etkili bir denetim komitesi, finansal raporlama siireclerinin glivenilirligini
ve seffafligini artirarak yatirimeilarin ve diger paydaslarin firma hakkinda daha bilingli
kararlar almasma yardimci olur. Bu durum, firmanin piyasa degerini ve yatirimeilarin
firmanm hisselerine olan ilgisini olumlu yonde etkileyebilir. Ozellikle finansal istikrar
ve seffaflik acisindan denetim komitesinin rolleri ve sorumluluklar1 biiyiik 6nem
tagimaktadir. Denetim komitesinin firma performans:t iizerindeki etkisinin
incelenmesi, finansal raporlama siire¢lerinin yani sira risk yonetimi, i¢ kontrol
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sistemleri ve diizenleyici uyumluluk gibi alanlarda da 6nemli i¢ goriiler sunabilir. Bu
durum, denetim komitesinin sadece finansal raporlama siire¢lerini degil, ayn1 zamanda

firma yonetimi ve stratejik karar alma stireclerini de etkileyebilecegini gostermektedir.

1.2. Arastirmanin Kapsam

Bu calismanin 6rnekleme metodolojisi, 1 Ocak 2009 ile 31 Aralik 2020 tarihleri
arasinda Borsa Istanbul’da aktif olarak islem goren firmalarin rastgele segilmis bir
orneklem grubunu kapsamaktadir. Baslangicta, toplamda 5088 firma yili1 gézlemini
iceren bir 6rneklem seti olusturulmustur. Nihai 6rneklem setinin olusturulmasinda ise

iki temel kriter gozetilmistir:

. Finansal sirketlerin disinda tutulmasi: Literatiirdeki benzer calismalar1 temel
alarak (6rn. Sultana vd., 2015; Baatwah vd., 2019), finansal sirketler, finansal
tablo yapilar1 ve islem siireglerinin 6zgiinliigli sebebiyle bu caligmanin
ornekleminin disinda brrakilmistir. Bu kararin alinmasiyla birlikte, 6rneklem
biiytikligl 4195 firma yili gozlemine indirgenmistir.

. Denetim komitesi olusturmayan ve verilerine erisilemeyen sirketlerin harig
tutulmasi: Denetim komitesi olusturmayan veya bu komitenin ve finansal
verilerine erigilemeyen sirketler ¢alisma kapsami disinda tutulmustur. Bu 6lciit,
arastirmanin denetim komitesi uygulamalarini ve finansal raporlamalarini etkili
bir sekilde incelemesini saglamak ic¢in kritik 6neme sahiptir. Bu siizgecleme

sonucunda, calismanin 6rneklemi 2563 firma yil1 gozlem olarak belirlenmistir.

Bu ¢alismanm ana odag1, 2009 ile 2020 yillar1 arasinda Borsa Istanbul'da (BiST) islem
goren sirketler lizerinedir. Calismanin bu zaman dilimini kapsamasinin temel nedenti,
2009 yilinda Kamuyu Aydmlatma Platformu'nun (KAP) kurulmus olmasi ve BIST'te
islem goren sirketlerin finansal ve operasyonel raporlarini bu elektronik platformda
yaymlama zorunlulugunun getirilmesidir. Bu gelisme, sirketlerin denetim komitesi ile
ilgili verilerinin erisilebilir olmasini saglamistir. Dolayisiyla, calismada kullanilan
veriler, 2009 yil1 ve sonrasinda KAP iizerinden kamuya agiklanan finansal ve faaliyet
raporlara dayanmaktadir. Calimanin Orneklem periyodu olarak 2020 yilinin
se¢ilmesinin nedeni ise kiiresel Covid-19 salgminin getirdigi ekonomik etkilerdir.

Salgmn, bir¢ok firmanin finansal yapisini derinden etkilemistir. Bu nedenle, salginin



finansal raporlamalar tiizerindeki etkilerini dikkate almamak ve bu donemin
oncesindeki finansal yapilar1 daha dogru bir sekilde analiz edebilmek i¢in 2020 yil1

orneklemimizin son yili olarak belirlenmistir.

Arastirmada, sirketlerin finansal ve denetim komitesi ile ilgili verileri lizerinden
yapisal dinamikleri ve zaman i¢indeki degisimleri etkili bir sekilde inceleyebilmek i¢in
panel veri analizi yontemi tercih edilmistir. Panel veri analizi, ayn1 sirketlerin birden
fazla zaman dilimi boyunca gozlemlerini igerir ve bu sayede hem zaman i¢indeki

degisimleri hem de sirketler arasi farkliliklar1 ele alabilme avantaji sunar.

1.3. Arastirmamin Sinirhhklarn

Calismamizin belirli smirlamalar1 bulunmaktadir. ilk olarak, finansal sirketlerin dzel
diizenleyici c¢evreleri ve raporlama silireclerinin farkhliklar1 g6z Oniinde
bulunduruldugunda, arastrmamizin 6rneklemini yalnizca Borsa Istanbul’da islem
goren finansal olmayan sirketler olusturmaktadi. Bu durum, bulgularin

genellestirilebilirligi agisindan bir kisitlama teskil edebilir.

Ikinci olarak, calismamizda kullanilan regresyon modellerindeki kontrol
degiskenlerinin se¢imi mevcut literatiirde yaygin olarak kabul gormiis olmasina
ragmen, finansal raporlama zamanliligini ve firma performansini etkileyebilecek diger
potansiyel degiskenler goz ardi edilmistir. Bu durum, c¢alismanin kapsamini

siirlayabilir.

Uciincii olarak, ¢alismamizda incelenen bagimsiz degiskenler, finansal raporlama
zamanlilig1 ve firma performansi ile dogrudan iliskili olsun ya da olmasin, literatiirde
sikca incelenen ve tartisilan degiskenler arasinda yer almaktadir. Bu nedenle, bu
degiskenlerin etkilerinin daha kapsamli bir sekilde anlasilmasi i¢in ek degiskenlerin

ve alternatif modellerin de arastirilmasi faydali olabilir.



2. KURUMSAL YONETIM

Bu boliim, kurumsal yonetimin tarihsel kokenlerinden baglayarak, kavramin tanimi ve
Oonemini ele almakta, ayrica kurumsal yonetimin temel amaglarina ve bu konseptin
diinya genelindeki gelisim siirecine odaklanmaktadir. Ozellikle, Ekonomik Kalkmma
ve Is birligi Orgiitii’niin (OECD) kurumsal yonetim ilkeleri ve Tiirkiye'deki kurumsal
yonetim anlayisimin evrimi ve ilgili yasal diizenlemeler bu boliimiin ana unsurlarini

olusturmaktadir.

2.1. Kurumsal Yonetimin Ortaya Cikisi

Ekonomik ve toplumsal alanlarda yasanan gelismelerle birlikte, sirketlerin biiyiimesi
ve toplum iizerindeki etkisinin artmasi, sosyal ve ekonomik yapida 6nemli degisimleri
beraberinde getirmistir. Onceki donemlerde temel amaci yalnizca ekonomik hedeflere
ulagmak olan sirketler, zamanla bu bakis ac¢isini1 genisleterek yalnizca hissedarlarin
ekonomik ¢ikarlarini gézetmekten 6teye gecmis ve sosyal sorumluluklarina daha fazla
onem vermeye baglamiglardir. Bu doniistim, sirketlerin sadece kar odakh
yaklasimlarini asarak toplumsal degerlerine ve toplumla olan iligkilerine daha fazla
dikkat etmelerini gerektirmistir. Sirketin sosyal sorumluluk anlayis1 kapsaminda,
yoneticiler ile hissedarlar arasindaki vekalet iligkisinin yani sira diger tiim paydaslara
kars1 distlenilen sorumluluklar, kurumsal yoOnetim yaklagimini olusturmaktadir
(Mentes, 2009). Bu yaklasim, sirketin sadece finansal basariya odaklanmasinin 6tesine
gecerek, genis bir paydas kitlesinin ihtiyag ve beklentilerini géz Oniinde

bulundurmasimni gerektirir.

Kurumsal Yonetim kavramini ilk olarak Adam Smith’in 1776 tarihli “’Uluslarin
Zenginligi” isimli eserinde ifade edilmistir (Nerantzidis vd., 2012: 15). 1800 ve 1900
yillarda diinyada sanayi devriminin yasanmasi sonucu biiyiik fabrikalar ve isletmeler
kurulmus ve tiim diinyada tiretim ¢i1lginlig1 baglamisti. Piyasalarda ne iiretirsem onu
satarim diisiincesi hakim olmus ancak bu anlayis Biiylik Buhran’dan sonra biiyiik
Olciide degismeye baslamistir. 1920'lerde ABD'de yasanan biiylik buhran, kurumsal
yonetimin gelismesinde ilk adim oldugunu sdylenebilir (Tiim ve Memis, 2012: 20).

Ozellikle Amerika'da baslayan ve tiim diinyada etkisini gdsteren bu biiyiik ekonomik



kriz, kurumsal uygulamalarda daha fazla gdzetim ve hesap verebilirlik ihtiyacini giin
is1¢ina  ¢ikarmisti. Nihayetinde, menkul kiymetler sektoriinii diizenlemek ve
yatirimeilart korumak i¢cin 1934 yilinda Amerika Menkul Kiymetler ve Borsa
Komisyonu (SEC) kuruldu. Bu gelismeler, kurumsal yonetimin daha fazla saydamlik
ve hesap verebilirlik gerektirdigi fikrini benimsemeye baglayan diger iilkelerde de
etkili oldu. Nitekim 1950°1i yillardan sonra yaganan teknolojik gelismeler ile kurumsal
yonetim ilkeleri diinya genelinde kabul gormeye basladi ve sirketlerin isleyislerinde
daha seffaf ve adil bir yaklasim benimsendi (Morck ve Steier, 2005). Bu donemde,
sirketlerin yonetim kurullar1 daha fazla bagimsiz iiyelerden olugsmaya basladi ve pay

sahiplerinin haklar1 daha da gii¢lendirildi.

2000'li yillarin basinda yasanan finansal krizler ve muhasebe skandallar1 kiiresel
ekonomiyi dnemli dl¢iide etkiledi. Enron, Federal Home Loan Mortgage Corporation,
HealthSouth, Peregrine Systems, Qwest, Rite Aid, Sunbeam, Tyco, Waste
Management, WorldCom, and Xerox, with Enron ve WorldCom, yasanan muhasebe
skandallarina en iyi 6rneklerdir. Yasanan bu finansal krizler ve muhasebe skandallari,
kurumsal yonetimin gelisimi agisindan &nemli bir milat olmustur. Ozellikle Enron
skandali, sirketlerin finansal raporlama siireglerindeki zayifliklar1 ve etik disi
davranislar1 ortaya ¢ikarmis ve sirketlerin yonetiminde daha fazla seffaflik ve hesap
verebilirlik gerektigini gostermis. Enron skandalinin ardindan, ABD'de Sarbanes-
Oxley Yasas1 (SOX) gibi yeni diizenlemeler yapilarak sirketlerin finansal raporlama
ve muhasebe uygulamalarinin daha seffaf hale gelmesi ve sirketlerin i¢ kontrol
sistemleri ve bagimsiz denetim siliregleri daha siki bir sekilde denetlenmesi
amacglanmistir. Diger devletler ise gelecekte benzer krizlerin yasanma olasiligini
azaltmak i¢in sirketlerin daha kurumsal bir kimlige biiriinmesi ve kurumsal yonetim
standartlar1 olusturarak bu ilkeler dogrultusunda faaliyet gostermeleri gerektigi

kanaatine varmislardir (Ball, 2009).

Giliniimiiz diinyasinda sirketler, siber gilivenlik riskleri ve sosyal sorumluluk kaygilari
gibi cagimmizin yeni zorluklariyla miicadele etmektedir. Bu durum, kurumsal yonetim
uygulamalarinin siirekli olarak evrimlesmesini gerektirmektedir. Karar verme
stireclerinde hissedarlarin artan etkisi ve sirketlerin etik ve sorumlu davraniglarinin
onemi, yonetim kurullarinin roliinii daha da belirginlestirmektedir. Etkin bir kurumsal

yonetim anlayisi, sirketler ile tiim paydaglart arasinda giliveni pekistirerek,



strdiiriilebilirlik ve uzun vadeli basarinin temelini olusturmakta biiyiikk bir rol

oynamaktadir.

2.2. Kurumsal Yonetimin Tanim ve Onemi

Kurumsal yonetim, diinya genelinde tek bir standart tanima sahip olmamakla beraber,
cesitli lilkelerdeki yasal cergeveler, kiiltiirel ozellikler ve ekonomik yapilar gibi
degiskenlerden etkilenen bir kavramdir. Genel anlamda kurumsal yonetim, bir sirketin
hissedarlari, ¢alisanlari, miisterileri, toplum ve diger paydaslarina karsi
sorumluluklarmi yerine getirerek uzun siireli basariyr hedefleyen bir yonetim
yaklagimi olarak ifade edilebilir. OECD, kurumsal yonetimi, "Kurumsal yonetim, bir
sirketin yonetim kurulu, yoneticileri, hissedarlar1 ve diger menfaat sahipleri arasindaki
iliskileri diizenleyen bir dizi ilke ve uygulamalar biitiiniidiir” olarak tanimlamistir. Bu
ilke ve uygulamalarin amaci, sirketin siirdiiriilebilirligini saglamak, hissedarlarin
haklarin1 korumak ve seffafligi arttirmaktir. Kurumsal yonetim ayni zamanda
sirketlerin etik degerleri benimsemesini, riskleri yOnetmesini ve sosyal

sorumluluklarini yerine getirmesini de igermektedir.

Tiirkiye Sanayicileri ve Is Adamlar1 Dernegi (TUSIAD), Kurumsal Y&netim Calisma
Grubu'nun hazirladigi raporda kurumsal yonetim su sekilde tanimlanmaktadir:
“Bir¢ok farkli sekilde tanimlanabilecek olan kurumsal yonetim, en genis anlamda
modern yasamda insanlarin bir amaca ulagsmak i¢in olusturdugu herhangi bir kurumun
yonetiminin diizenlenmesidir. Daha dar anlamda ise, bir kurumun beseri ve mali
sermayeyi ¢ekmesine, etkin ¢calismasina ve boylece ait oldugu toplumun degerlerine
saygt goOsterirken uzun donemde ortaklarina ekonomik deger yaratmasina imkéan

tantyan her tiirlii kanun, yonetmelik, kod ve uygulamalari ifade etmektedir.”

Diinya Bankasi, kurumsal ydnetimi, bir sirketin kontrol ve yonetim sekillerini
belirleyen gelenekler, kurumsal yapilar ve siirecler biitiinii olarak tanimlamaktadir
(World Bank, 1999: 8). Diinya Bankasi'nin bu tanimina gore, etkin kurumsal yonetim
uygulamalari, sirket performansmin iyilestirilmesine ve yabanci sermayenin daha
kolay erisimine katki saglar. Ayrica, bu tanim, sirketlerin hedeflerini belirleme ve bu

hedeflere ulagimi izleme mekanizmalarini kurulmasini da kapsamaktadir.
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Dogan (2018: 86)’a gore kurumsal yonetim, paydaslar tarafindan isletme
yOneticilerine emanet edilen varliklarin ve degerlerin etkin bir sekilde kullanilmas1 ve
yoneticilerin bu kullanim yoluyla elde edilen sonuglara iliskin sorumlu tutulmalarini

saglamak i¢in tasarlanmig birbirine bagli bir dizi mekanizma olarak tanimlamistir.

Gillan ve Starks (2000), kurumsal yonetimi, sirket yonetimini ve operasyonlarini
kontrol eden kapsamli diizenlemeler, prosediirler, ilkeler, gelenekler, mevzuat ve

kuruluslar sistemi olarak tanimlamaktadir.

Artan kiiresel baglantilar ve sermayenin serbest dolasimi sayesinde, kurumsal yonetim
artik sadece teorik bir kavramdan ¢ok daha fazlasi olup, sirketlerin basarisinin ve
stirdiiriilebilirliginin temel tas1 haline gelmistir. Kurumsal yonetim, yatirime1 giivenini
pekistirmekte, ekonomik direnci artirmakta ve sirketlerin gelecekteki biiylime
potansiyelini etkilemektedir. Bu durum, sadece bireysel sirketler i¢in degil, piyasa
ekosisteminin geneli icin de gecerlidir (Aguilera vd., 2016). Kiiresellesen ekonomide,
kurumsal yonetim uygulamalari, 6zellikle uluslararasi yatirimeilar: gekme konusunda
kritik bir rol oynamaktadir. Giliniimiiz yatirimcilari, bir sirketin kurumsal yonetim
standartlarini finansal performansi kadar 6nemserken, bu unsurlarin reform gerektiren

iilkelerde daha da biiyiik bir 6nem tasidigini diistinmektedirler.

2.3. Kurumsal Yonetimin Amaclan

Kurumsal yonetim, bir sirketin yonetilmesi ve kontrol edilmesi igin etkin bir
diizenleme ve uygulama setinin olusturulmasini hedefler. Bu diizenleme ile sirket
faaliyetlerinde seffaflik ve adil uygulamalarin tesvik edilmesi saglanir. Hissedarlar,
calisanlar, miisteriler ve tedarik¢iler de dahil olmak iizere tiim paydaslarin giiveninin
stirdiiriilmesinde kurumsal yonetim hayati bir rol oynar. Etik davranis standartlar1
belirleyerek ve denetleme mekanizmalar1 saglayarak, ¢ikar catismalarini ve etik dist
eylemleri engelleme konusunda yardime1 olur. Iyi kurumsal yonetim uygulamalari,
finansal performansin iyilestirilmesine ve sirketin itibarmin ve marka degerinin
artirilmasina katkida bulunur (Lai vd., 2010). Seffafliga ve hesap verebilirlige 6nem
veren yatirimcilari ¢gekme potansiyeli olan sirketler genellikle etkin kurumsal yonetim
uygulamalarina dncelik verir (Solomon, 2020). Kurumsal yonetimin basarili bir

sekilde uygulanmasi, ayn1 zamanda sirketlerin risk yonetimi siireclerinin etkinligini de
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artirir (Manab vd., 2010: 242). Riskleri dogru bir sekilde tanimlayarak ve yoneterek,

sirketlerin karsilasabilecekleri olasi krizlere karsi daha hazirlikli olmalarini saglar.

Bunun yani sira, kurumsal yonetim, sirketlerin pazarlarda daha rekabet¢i olmalarina

yardimc1 olur ve yatirimcilarin sirkete olan giivenini artirarak uzun vadeli

stirdiiriilebilir bityiimeyi destekler (Almagtome vd., 2020).

Kurumsal yOnetimin uygulanmasmin bircok nedeni ve gerekgesi bulunmaktadir.

Aktan (2013), kurumsal yonetimin baslica amaglarini su sekilde siralamistir:

Sirket yonetiminin sahip oldugu giic ve yetkilerin koétiiye kullanilmasmin
onlenmesi, boylece yoneticilerin kisisel ¢ikar saglamalarmin engellenmesi.
Yatirimceilarm haklarinin glivence altina alinmasi ve korunmasi.

Sirket hissedarlarinin adil ve esit sekilde muamele gormelerinin saglanmasi.
Sirketle iliskili olan menfaat sahiplerinin, 6zellikle azinlik haklarmin korunmasi.
Sirket faaliyetleri ve finansal durumu hakkinda kamunun bilgilendirilmesi ve
seffaflik saglanmasi, 6zellikle borsada islem goren sirketlerin bu bilgileri
zamaninda ve eksiksiz paylagmalari.

Y onetim kurulunun sorumluluklarinin agik¢a tanimlanmasi.

Sirket yOnetiminin, hissedarlar ve diger paydaslar nezdinde karar ve
eylemlerinden dolay1 hesap verme yiikiimliiliigiiniin saglanmasi.

Vekalet teorisinden kaynaklanan maliyetlerin diistiriilmesi.

Sirket kazancinin, pay sahipleri ve diger menfaat sahipleri arasinda adil bir
sekilde dagitilmasi.

Biiyiik hissedarlarin, azinlik hisselerine zarar verecek sekilde davranmalarmin
Oniine gecilmesi.

Uzun vadeli yatirimlar yapan kurumsal yatirimeilar igin giiven ortamimin
saglanmasi ve sirketin sermaye maliyetinin diisiiriilmesi.

Karar verici ve sermaye sahibinin ¢ikar catismasimin kurallarla kontrol altina

almmasi.

Bu amaclar dogrultusunda, kurumsal yonetimin temel hedefi, sirketle dogrudan ve

dolayl iliski igerisinde olan tiim paydaslarin haklarinin korunmasi ve sirketin

stirdiiriilebilir basarisinin saglanmasidir.
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2.4. Diinyada Kurumsal Yonetim Anlayisinin Gelisimi

Bu boliimde, diinya genelindeki kurumsal yonetim yaklagimlarinin nasil evrildigini
dort temel rapora ve yasaya dayanarak ozetleyecegiz: Cadbury Raporu, Greenbury
Komitesi Raporu, Hampel Raporu ve Sarbanes-Oxley Yasasi. Bu belgeler, kurumsal
yonetimin gelisiminde doniim noktalar1 olusturmus ve modern i diinyasinda yonetim

ve denetim uygulamalarina yon vermistir.

2.4.1. Cadbury Raporu

Sir Adrian Cadbury baskanligindaki bir kurul tarafindan hazirlanan "Kurumsal
Yonetimin Finansal Boyutu" arastirmasit 1 Aralik 1992'de agiklanmis ve kisaca
"Cadbury Raporu" olarak anilmistir. Bu rapor, kurumsal yonetim uygulamalar1 ve
bunlarin Birlesik Krallik'taki isletmeler tizerindeki etkisine yonelik hazirlanan ilk
raporlardan birisidir. Yoneticilerin sorumluluklarini, karar alma siireglerini ve caligma
kosullarin1 igeren seffaf ve anlasilir bir standardin olmamasi, finansal raporlama
standartlarinin yetersizligi, denetim sirketlerinin kendi aralarindaki rekabet nedeniyle
istenilen diizeyde hizmet verememesi ve tiim diinyada sirketlerde yasanan olagandisi
skandallar, bu raporun hazirlanmasinda etkili olan faktorlerdir (Davies, 2016).
1980'lerin sonlarina dogru Bank ve Maxwell Communications Corporation gibi biiyiik
firmalarin dahil oldugu bir dizi finansal skandal, bu raporun hazirlanmasini hizlandiran
onemli etkenlerdendir. Rapor, diinya genelindeki kurumsal yonetim anlayisini biiyiik
Olciide etkileyen bir dizi 6neri sunmustur (Sharma ve Rana, 2022). Bu 6nemli 6neriler

arasinda sunlar bulunmaktadair:

o Sorumluluklarin Net Dagilim: Sirketin basinda, gii¢ ve yetki dengesini
saglayan net bir sorumluluk dagilimi olmalidir. Bagkan ve CEO rolleri ayn1 kisi
tarafindan Ustlenilmemelidir.

J Yonetim Kurulu: Yonetim kurulu, yeterli sayida icra goérevi olmayan
yoneticilerden olugmalidir. Bu 6neri, bagimsiz yoneticilerin 6neminin ilk resmi
kabullerinden biriydi.

J Finansal Raporlamada Seffafhik: Rapor, finansal raporlamada seffafliga
duyulan ihtiyact ve raporlama siirecinde denetcilerin daha fazla rol oynamasi

gerektigini vurgulamistir.
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. Hesap Verebilirlik ve Denetim: Yonetim kurulu, dis denetim fonksiyonunun
bagimsizligini ve yonetimin hesap verebilirligini giiclendirmek i¢in icrada

gorevli olmayan yoneticilerden olusan bir denetim komitesi olusturmalidir.

Cadbury Raporu'nun diinya genelindeki kurumsal yonetim standartlari {izerinde
onemli etkiye sahiptir ve bu rapor, bu standartlar i¢in bir 6lgiit iglevi gdrmiistiir. 1995'te
yayimlanan Greenbury Raporu, 1998'de ortaya ¢ikan Hampel Raporu ve 1998, 2003
ve 2006 yillarinda yenilenen Birlesik Kurumsal Y onetim Yasas1 gibi sonraki raporlar
ve kodlar, Cadbury Raporu'nda ortaya konulan ilkeler iizerine inga edilmistir. Cadbury
Raporu, otuz yili askin bir siire 6nce olusturulmus olmasina ragmen, kiiresel ¢apta

kurumsal yonetim alaninda en etkili belgelerden biri olmaya devam etmektedir.

2.4.2. Greenbury Raporu

1992'de Cadbury Raporu'nun atilim yaptigi temel calismalarin ardindan, Birlesik
Krallik'm kurumsal yonetim c¢ercevesi, Greenbury Komitesi tarafindan yiiriitiilen
calismalar ve 1995'te yayimlanan Greenbury Raporu ile daha da gelisti. Sir Richard
Greenbury'nin liderligindeki bu komite, Birlesik Krallik'ta yonetici maaslariin
seviyeleri ve seffafligi konusundaki artan kamu hassasiyetini ele almak amaciyla
kurulmustur. Greenbury Raporu, Birlesik Krallik'taki halka acik sirketlere yonetici
iicretlendirmesi konusunda rehberlik sunmayir ve bu sirketlerin {icretlendirme
politikalarmin seffafligini artirmay1 hedeflemektedir (Arsalidou ve Labi, 2021). Bu
rapor, yonetici licretlendirme politikalarinin agik ve seffaf bir sekilde belirlenmesi ve
kamuoyuna duyurulmasina yonelik dnemli Oneriler sunarak, yonetici maaslar1 ve
bunlarin sirket performansiyla iliskisine dair genel anlayisin giiclendirilmesine katkida

bulunmustur.

Greenbury Raporu, sirketlerin yonetim kurulu iiyelerine 6dedigi iicretlerin genel
ekonomik kosullara kiyasla daha hizli arttigini gostermis ve bu artisin sirket
performanst ile yOnetici licretleri arasmndaki iliskinin zayiflamasma yol agtigini
belirtmistir (Sharma ve Rana, 2022). Bu sorunu ele almak i¢in rapor, sirketlerin
yOnetici maaslarini daha seffaf ve hesap verilebilir bir sekilde belirlemeleri i¢in bir dizi

oneride bulunmustur:
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. Yonetici Maaslarimin Seffaflifi: Yonetici maaslari, ikramiyeleri ve hisse
opsiyonlari, agik ve ayrmtili bir sekilde kamuoyuyla paylagilmasi gerekmektedir.
Bu bilgilerin standart bir formatla sunulmasi, sirketler arasinda kolay
karsilastirma yapilabilmesini saglayacaktir.

e  Performansa Iliskin Odeme: Greenbury Komitesi, yonetici maas: ile sirket
performansi arasinda daha yakin bir uyum Onermistir. Bu durum, yoneticilerin
kisa vadeli performans yerine uzun vadede hissedar degerini artirmalari
durumunda 6diillendirilmelerini saglamay1 amaglamaktadir.

. Ucretlendirme Komiteleri: Yonetici maasina iliskin kararlarin, icra gorevi
olmayan yoneticilerden olusan bir {icret komitesi tarafindan alinmasi
gerekmektedir.

. Hissedar Onayi: Hissedarlara, sirketin genel kurullarinda {icretlendirme
politikalarma yonelik oy kullanma firsat1 verilmesi tavsiye edilmistir. Bu
tavsiye, hesap verebilirligi artirmay1 ve kurumsal yonetimde hissedar katilimini

tesvik etmeyi amaglamaktadir.

Greenbury Raporu'nun onerileri, Birlesik Krallik'ta yaygin olarak benimsendi ve
diizenli olarak giincellenen Birlesik Kurumsal Y6netim Yasas1 kapsamina dahil edildi.
Raporun etkisi, uluslararas1 alanda da hissedildi ve diinya genelinde bir¢ok iilke
tarafindan benimsenen ve uygulanan modern yonetici licretlendirmesine, performans
Olciimiine ve kurumsal yonetimde hissedar roliine iliskin yeni perspektiflerin

sekillenmesine katkida bulundu.

2.4.3. Hampel Raporu

Sir Ronald Hampel liderligindeki Hampel Komitesi, Cadbury ve Greenbury
raporlarinin  ardindan Birlesik Krallik'taki kurumsal yonetim uygulamalarini
incelemek iizere olusturulmustur. Cadbury Raporu, finansal raporlama standartlar1 ve
denetim sorumluluklar1 gibi kurumsal yonetimin finansal yonlerine odaklanmisken;
Greenbury Raporu, yonetim kurullarinin iicretlendirme politikalar1 ve sirket
yoneticilerine ddenen iicretlerin seffafligina dair yonergeler sunmustur. 1997 yilinda
kamuya duyurulan Hampel Raporu ise, bu raporlarin kapsamini genisleterek kurumsal
yonetim yapisindaki eksiklikleri tamamlamayr ve hissedarlar i¢in giiven ortami

yaratmay1 hedeflemistir (Turnacigil, 2018: 38). Hem Cadbury hem de Greenbury
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Raporlarinda, isletmelerde yonetim krizlerinin olusmasini 6nlemek igin sirketleri
yonlendirmek ve kontrol etmek i¢in girisimlerin énemi vurgulanmisken, Hampel
raporunda ise sadece yonetim krizlerinin dnlenmesi degil, ayn1 zamanda isletmelerin
kurumsal yonetimin 6nemine ve kurumsal refah ve hesap verebilirlik kavramlarinin

etkin bir sekilde kullanilmas1 gerekliligine dikkat ¢ekilmistir (Solomon, 2020).

Bu raporun temel amaci, kurumsal yonetim mekanizmalarinda seffafligi, hesap
verebilirligi ve hissedar iletisimini gelistirmektir. Hampel Raporunun isletmelere
verdigi en onemli tavsiye, sirket davranisina ayrintili yonergeler ve kurallar yerine
ilkelerin rehberlik etmesi gerektigidir (Martin, 2006). Nitekim rapor, kati kurallar
yerine kurumsal yonetim ilkelerini vurgulamis ve sirketlerin bu ilkelere uymasi veya
neden uymadigmi agiklamasi anlammna gelen 'uy veya agikla' yaklagimim
savunmustur. Bu yaklasim, sirketlerin yiiksek bir yonetisim standardimi korurken
ilkeleri kendi 6zel kosullarma uyarlamalarina izin vererek esneklik saglamak {izere
tasarlanmistir. Hampel Raporunun temel tavsiyeleri genel olarak sunlar1 icermektedir

(Solomon, 2020):

. Yonetim kurullarinda icraci ve icract olmayan {iyeler dengesi bulunmalidir.
Icrada gorevli olmayan yonetim kurulu iiyeleri belirli siireler i¢in atanmali.

. Sirketlerin, icrada gorevli olmayan yonetim kurulu iiyelerinden olusan denetim
komiteleri ve iist diizey yoOneticilerin T{cretlendirilmesine karar veren
iicretlendirme komiteleri olmalidir. Bu komiteler, sirketin finansal raporlamasi
ve yonetici licretlendirme uygulamalariin adil ve seffaf olmasini saglamalidir.

. Sirketlerin hissedarlarla iletisim halinde olmasi ve onlar1 sirketin performansi ve
stratejisi hakkinda bilgilendirmesi gerekmektedir.

. Kurumsal hissedarlarm, yatirim yaptiklar1 sirketlerin yonetimine katkida
bulunarak oylarini dikkatli bir sekilde kullanma sorumluluguna sahip olduklarini

vurgulanmistir.

Hampel Raporu, Birlesik Krallik ve uluslararasi diizeyde kurumsal yonetim
standartlar1 tizerinde biiylik etki yaratmusti. Ortaya koydugu ilkeler genis capta
benimsenmis ve glinlimiizde sirketlerin yonetim sekillerini belirlemeye dnemli 6lgiide

katkida bulunmustur.

16



2.4.4. Sarbaney-Oxley Yasasi

1990'larin baslarindan itibaren, globallesen ekonomiler ve artan rekabet kosullari,
kurumsal yonetim ve denetim alanlarinda eksikliklerin 6n plana ¢ikmasimna neden
olmustur. Bu siirecte meydana gelen bir dizi finansal skandal, kiiresel piyasalarda derin
yankilar uyandirmis ve sirketler tizerindeki baskiy1 artirmigtir. Bu olaylar, uluslararasi
diizeyde kurumlar ve hiikiimetlerin harekete gegmesine yol agmus, sirketlerin finansal
raporlama siire¢lerinin dogrulugunu ve giivenilirligini artirma, paydaslarin ¢ikarlarini
daha etkin bir sekilde koruma ve denetim mekanizmalarini giiclendirerek sirket

yonetisiminde seffafligi saglama ihtiyacini ortaya koymustur.

20. ylizy1l boyunca, diinya genelinde ekonomik ¢alkantilar ve muhasebe skandallariin
arkasinda yatan nedenler arasinda sirket yapilarinda ve denetim sistemlerindeki
eksiklikler 6nemli bir yer tutmustur. Bu donemde yasanan finansal krizler ve
skandallar, 6zellikle finansal raporlama siireglerindeki yetersiz denetim ve kontrol
mekanizmalari, yoneticilerin etik normlara aykir1 davraniglari, yiiksek risk iceren
islem kararlar1 ve i¢ iletisimdeki aksakliklar gibi faktorlerden kaynaklanmistir (Green,
2005). Enron skandali gibi biiyiik capli muhasebe krizleri, sirket yoneticilerinin kar
maksimizasyonu hirsi, yogun rekabet ortamimin yarattigi baskilar, etik dis1
uygulamalar ve finansal raporlamalarda manipiilatif bilgilerin kullanilmas1 gibi
faktorlerin bir sonucu olarak gergeklesmistir (Aslan, 2018). Bu tiir olaylarin
tekrarlanmamasi i¢in, kurumsal yonetim prensiplerinin standartlagtirilmasi ve denetim
stireclerinin giliclendirilmesi ka¢iilmaz hale gelmistir. Bu baglamda, seffaflik, hesap
verebilirlik ve etik degerlere baglilik, modern kurumsal yonetimin temel taslar1 olarak
kabul edilerek, bu ilkeler dogrultusunda yapilan diizenlemelerle sirketlerin yonetim ve

denetim siireclerinin gli¢lendirilmesi hedeflenmistir.

Amerika Birlesik Devletleri'nde Tyco International, WorldCom ve Enron gibi biiyiik
muhasebe skandallarinin pes pese yasanmasi, yatirimcilara biiyiik mali kayiplar
yasatmis ve bircok sirketin iflasina neden olmustur. Bu skandallar, ABD'nin menkul
kiymetler piyasalarina olan giiveni ciddi sekilde sarsmustir. Resmi ad1 2002'nin Halka
Acik Sirket Muhasebe Reformu ve Yatirimeiyr Koruma Yasasi olan Sarbanes-Oxley
Yasas1 (SOX), Amerika Birlesik Devletleri'nde yasanan bu muhasebe skandallarina
tepki olarak yiirlirliige girmistir. SOX, muhasebe alaninda seffafligin artirilmasi ve

yatirimel korumasmi hedefleyerek, sirketlerin finansal raporlarmm dogrulugunu ve
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diiriistliiglinii saglamak i¢in kat1 kurallar getirmistir. Yasaya gore, sirketlerin iist diizey
yoneticileri (CEO ve CFO) finansal raporlarin dogrulugunu kisisel olarak onaylamali
ve sirketlerin i¢ kontrol mekanizmalar1 detayl bir incelemeye tabi tutulmalidir. SOX,
ayni zamanda, muhasebe skandallarinda kritik roller oynayan bagimsiz denetim
sirketlerinin faaliyetlerinin de daha kati bir denetimden gegirilmesini zorunlu hale

getirmistir.

Admi ana mimarlar1 Senator Paul Sarbanes ve Temsilci Michael Oxley'den alan
yasanin temel amaci1 kurumsal raporlamalarin dogrulugunu ve giivenilirligini artirarak,
yatirimcilart sirket i¢indeki dolandiricilik faaliyetlerinden korumaktir (Romano,
2004). SOX, yoneticilerin, calisanlarin ve paydaslarm glivenini kazanmak icin,
sirketlerin agik ve diiriist iletisim kurmasi, finansal raporlamalarinin dogru ve seffaf
olmas1 ve islemlerinin yasalara uygunlugunun saglanmak icin hayata gegirilmistir.
Ayrica yasa, sirketlerin risk yOnetimi stratejilerini gelistirmesini, i¢ kontrol
sistemlerini giliglendirmesini ve etik standartlarma uygun davranilmasm tesvik

etmektedir.

Sarbanes-Oxley yasasi ile getirilen diizenlemeler kisaca su sekilde Ozetlenebilir

(Sarbanes, 2002; Cengiz, 2013: 412):

. Denetim komitesinin yetki ve sorumluluklarinin arttirilmalidir.

. Halka agik sirketlerin denetimlerini gézlemlemekten sorumlu bagimsiz bir
kurulus olan Halka Ag¢ik Sirket Muhasebe Gozetim Kurulu'nun (PCAOB)
kurulmasi kararlastirilmigti. PCAOB’un temel amaci, denetim raporlarinin
dogru, bilgilendirici ve tarafsiz olmasini saglamak ve boylece yatirimcilarin ve
kamu ¢ikarlarinin korunmasini saglamaktir.

o CEO'lar ve CFO'lar, sirketin finansal raporlarmin dogru ve eksiksiz oldugunu
beyan etmeli ve i¢ kontrol sistemlerinin olusturulmasindan ve siirdiiriilmesinden
sorumlu olmalidir.

. Daha o6nce raporlanmayan islem tiirleri, bilango dis1 islemler ve konsolide
edilmeyen varliklarla ilgili iglemler raporlanmalidir. Ayrica, finansal durumdaki
onemli degisiklikler hizli ve giincel bir sekilde kamuya agiklanmalidir.

. Sirket sahiplerinin bireysel olarak bor¢ almasinin dniine gegilmistir.
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. Denetgilerin i tanimlari yeniden degerlendirilmis ve denetim disindaki
gorevlerde bulunmalar1 yasaklanmistir. Sirketlerin, denetcilere baski yaparak
farkli gorevler vermeleri durumunda agir yaptirimlar uygulanmstir.

o Sirket hesaplarinda herhangi bir usulsiizliik tespit edilmesi durumunda yonetim
kurulu iyelerinin sirketteki hak ve menfaatleri ile sirket hesaplarma el

konulacag belirtilmistir.

Koti yonetimin ve denetim kalitesizliginin Enron gibi kurumsal skandallarin ana
nedeni oldugu diisiincesi, "kurumsal yonetim" kavraminin ne kadar 6nemli oldugunu
gostermistir. Uluslararast alanda bu konuya biiyiilk 6nem verilmeye baslanmis ve
yatirim kararlarinda, finansal performans kadar 6nemli bulunan kurumsal yonetimin

kalitesi gozetilir hale gelmistir.

2.5. OECD Kurumsal Yonetim ilkeleri

1980'li yillarda, ozellikle serbest piyasa ekonomisinin gelistigi lilkelerde kurumsal
yonetim, sirketlerin faaliyetleri i¢in 6nemli bir yonlendirici glic haline geldi. Bu
donemde, sirketlerin sadece kar amaci giitmekten Ote, siirdiiriilebilir bliyiime ve
toplumsal sorumluluklar1 gozetmeleri gerektigi anlayist giderek kabul gérmeye
baslamistir. Kurumsal ydnetimin artan dnemi, Ekonomik Is Birligi ve Kalkinma
Orgiitii (OECD), bankalar, emeklilik ve yatwrim fonlari, muhasebe standartlari
kuruluslari, uluslararasi ve ulusal kurumsal yonetim enstitiileri ve kalkinma bankalar1
gibi ¢esitli kurum ve kuruluslarin ortak ¢alismalariyla kurumsal yonetim ilkelerinin
gelistirilmesine yol a¢gmistir. Bu ilkelerin olusturulmasina katkida bulunan genis
kurum yelpazesi, ¢cagdas ekonominin bu konuya verdigi dnemin bir gostergesi olarak

kabul edilmektedir (Cosneanu vd., 2013).

OECD, iiye iilkelerin ekonomik politikalarini1 ve reformlarini inceleyerek ekonomik
biiylimeyi ve kalkmmay1 tesvik etmek amaciyla kurulmus uluslararasi bir orgiittiir.
Ayrica kiiresel ekonomik sorunlarla miicadele etmek ve uluslararasi ticaretin
gelisimine katkida bulunmak da orgiitiin hedefleri arasindadir. OECD, 1999 yilinda,
farkli iilkelerdeki sirketlerin kurumsal yonetimdeki en iyi uygulamalara bagh
kalmalar1 igin bir ger¢eve saglayan Kurumsal Yonetim ilkeleri yayimlamistir. Bu

ilkeler iki ana bilesenden olusur: birincisi, daha iyi kurumsal yonetim i¢in temelleri
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giiclendirmeyi amaclayan tavsiyeler, ikincisi ise uygulama rehberligine odaklanir
(OECD, 1999). Bu ilkeler, sirketlere diger dnemli alanlarin yan1 sira hissedar haklar1
ve sorumluluklari, yonetim kurulu yapisi, risk yonetimi, seffaflik ve aciklama
gereklilikleri, i¢ kontrol sistemleri, ¢ikar catismalari ve iligkili taraflarla islemler gibi
sirketlerin uymas1 gereken yoOnergeleri tanimlar. Ayni1 zamanda, iilkelerin kendi
kurumsal yonetim g¢ergevelerini gelistirmelerine yardimci olacak bir referans noktasi
olarak hizmet eder ve ulusal kurumsal yonetim kodlarma yonelik bir karsilastirma
kaynag1 olarak islev goriir. OECD’nin 1999 yilinda agikladigi ilkeler 6zetle sunlari
icerir (Cosneanu vd., 2013):

J Verimli ve seffaf piyasalar1 destekleyen, iyi kurumsal yonetim uygulamalarina
temel teskil eden yasal ve kurumsal bir ¢er¢evenin olusturulmasi.

. Hissedarlarin haklarmin korunmasi, bu haklar arasinda genel kurul toplantilarina
katilma ve oy hakki, temettii alma, riigchan hakk1 ve sirketle ilgili onemli kararlar
hakkinda bilgi edinme haklar1.

° Tim hissedarlara, azinlik ve yabanci hissedarlar da dahil olmak {izere, esit
davranilmasi ve onlarin yoOneticilerin veya kontrol sahibi hissedarlarm olas1
kotiliye kullanim eylemlerinden korunmasi.

. Calisanlar, alacaklilar, tedarik¢iler ve miisteriler gibi tiim paydaslarin sirket
yonetimindeki rollerine ve haklaria saygi gosterilmesi.

. Sirketin finansal, idari ve olagandis1 faaliyetlerine iliskin bilgilerin seffaf ve
zamaninda kamuoyu ile paylasilmasi.

. Yonetim Kurulu'nun sorumluluklarmin ac¢ik¢a tanimlanmasi.

Teknolojik ilerlemeler ve uluslararasi piyasalardaki dinamiklerle sekillenen kiiresel is
ortamu biiylik doniistimler yasamistir. Bu doniisiimiin bir parcasi olarak, yatirimcilar,
is diinyasinda yolsuzluk ve dolandiricilik olaylari, iklim degisikliginin getirdigi
stirdiiriilebilirlik riskleri ve sosyal sorumluluklar gibi konularda artan bir endise
hissetmeye baslamislardir. Bu baglamda, seffafligi ve hesap verebilirligi artirmak
amactyla, OECD'nin Kurumsal Yénetim Ilkeleri, 2004 ve 2015 yillarinda &nemli
giincellemeler almistir. Bu giincellemeler, yatirimcilarin ve diger paydaslarin bu
endiselerini hafifletmek ve sirketlerin bu yeni global zorluklara uyum saglamalarmna

yardimci1 olmak i¢in kritik dneme sahip olmustur.
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2004 yilinda OECD, kurumsal yonetim ilkelerini kiiresel is ortamindaki degisiklikleri
yansitacak ve yonetici iicretlendirmesi, hissedar haklari, yonetim kurulu bagimsizligs,
seffaflik, hesap verebilirlik, paydas katilimi, finansal ve finansal olmayan bilgilerin
aciklanmasi ile ilgili ortaya ¢ikan sorunlar1 kapsayacak sekilde giincellemistir. Yapilan
giincelleme ile Kurumsal Y&netim ilkeleri’ne bir yenisi eklenerek, etkili bir kurumsal
yOnetim ¢ergevesinin saglanmasi, hissedar haklar1 ve temel sahiplik yapilari, kurumsal
yatirimcilar, borsalar ve diger aracilar, kurumsal yonetimde menfaat sahiplerinin roli,
tam agiklama ve seffaflik, yonetim kurulunun sorumluluklar1 olarak degistirilmistir
(OECD, 2004). Yenilenen ilkeler, hiikiimetler icin diizenleyici ¢ergeveleri, sirketler
icin yonetim uygulamalarini gelistirmek ve yatirimcilar i¢in yatirim yapacaklari

sirketlerin kurumsal yapisin1 anlamak i¢in daha giiclii bir temel olusturmustur.

2008-2009 kiiresel mali krizi, kurumsal yonetim ve risk yonetimi sistemlerinde 6nemli
zayifliklar1 giin yiiziine ¢ikarmis ve finansal istikrarin ve siirdiiriilebilir ekonomik
biliylimenin saglanmasia kurumsal yonetimin 6neminin evrensel olarak anlagilmasini
saglamistir. Kiiresel krizle birlikte kurumsal yatirimcilarin 6nemli sahiplik paylari,
cevresel ve sosyal endiseler, yonetim kurullarinda artan gesitlilik talebi ve etkin risk
yonetimi OECD’nin kurumsal yonetim ilkelerinde yeni bir giincelleme yapilmasi
gerekliligini ortaya koymustur. 2015 yili basinda Istanbul'da diizenlenen G20
bakanlar1 ve merkez bankasi baskanlar1 toplantilarinda OECD kurumsal yonetim
ilkeleri tekrar gdzden gecirilmis ve giincellenmis Kurumsal Yonetim Ilkeleri
yaymlanmistir. Kurumsal Yénetim Ilkeleri'nin yenilenmis versiyonu, 1999 ve 2004
versiyonlarmin temel Ozelliklerini korumakta ve kapsamini kiiciik ve halka agik
olmayan igletmeleri de alacak sekilde genisletmistir. En giincel haliyle Kurumsal
Yonetim Ilkeleri, etkin kurumsal ydnetim gercevesinin temelinin saglanmasi, pay
sahiplerinin haklar1 ve adil muamele gérmeleri, kurumsal yatirimeilar pay senedi
piyasalar1 ve diger yatirimcilar, menfaat sahiplerinin rolii, kamuyu aydinlatma ve
seffaflik, yOnetim kurulunun sorumluluklar1 olmak iizere alt1 baslik altinda

toplanmaktadir (OECD, 2016).
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Tablo 2.1: OECD’nin yillar itibariyle giincellenmis kurumsal yonetim ilkeleri (Dede,

2023).
1999 2004 2015
Hissedar Haklar1 Etkili kurumsal yonetim Etkin kurumsal yonetim
cergevesinin hazirlanmasi cergevesinin hazirlanmasi
Hissedarlarin adil muamele | Hissedar haklari ve menfaat | Pay sahiplerinin haklar1 ve
gdérmesi sahiplerinin rolii adil muamele gérmeleri
Dogrudan ¢ikar sahibi olan | Hissedarlara adil muamele | Kurumsal yatirimcilar, pay
kesimin roli senedi piyasalari ve diger
yatirimcilar
Kamuoyuna agiklama Kurumsal yonetimde Menfaat sahiplerinin roli
yapma ve seffaflik menfaat sahiplerinin rolil
Yonetim kurulunun Tam agiklama ve seffaflik Kamuyu aydinlatma ve
sorumluluklari seffaflik
Yonetim kurulunun Yonetim kurulunun
sorumluluklari sorumluluklari

Ulkeler arasindaki yasal, ekonomik ve kiiltiirel baglamlardaki farkliliklar nedeniyle
kurumsal yonetime her duruma uyan tek bir yaklasgim bulunmamakla birlikte, iyi
kurumsal yonetimin temelini olusturan evrensel olarak kabul edilmis dort temel ilke
vardir: seffaflik (transparency), hesap verebilirlik (accountability), adil davranma
(fairness) ve sorumluluk (responsibility). Asagida bunlarla ilgili detayli bilgiler

sunulmustur.

2.5.1. Seffaflik

Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD), seffafligi, bir sirketin tiim paydaglarina
acik, dogru ve zamaninda bilgi saglama yiikiimliliigli ve taahhiidii olarak
tanimlamaktadir (TKYD, 2023). Baska bir ifade ile seffaflik, ticari sir niteliginde ve
heniliz kamuya ag¢iklanmamis bilgiler hari¢ olmak {izere sirket ile ilgili finansal ve
finansal olmayan bilgilerin, zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir, yorumlanabilir,
diisiik maliyetle kolay erisilebilir bir sekilde kamuya duyurulmasi yaklagimidir.
Seffaflik, yalnizca finansal verilerin paylasilmasiyla sinirli degildir, ayni sirketin
operasyonel hedefleri, kurumsal yonetim yapis1 ve paydaslarin bilmesi gereken diger
onemli is konular1 gibi ¢ok cesitli hususlar hakkinda acik ve diiriist bir iletisim
stratejisinin de bir pargasidir (Ogur, 2022:59). Seffaflik ilkesi geregi sirketler
faaliyetleri, finansal performans: ve karar alma siiregleri hakkindaki bilgileri agik,

dogru ve zamaninda olacak bir sekilde kamuya duyurmalar1 gerekmektedir.
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Seffaflik ilkesi geregi sirketlerin kamuya yaptiklari agiklamalarda yer almasi gereken

bazi temel hususlar su sekildedir:

Finansal Bilgiler: Finansal bilgiler, yillik ve ii¢ aylik finansal tablolar (bilango,
gelir tablosu, nakit akis tablosu), denet¢i raporlari, biitgeler ve finansal

projeksiyonlar.

Yonetim Yapisi: Sirketin yonetim kurulu, icra kurulu, bu kurullarin nitelikleri,

rol ve sorumluluklar1 ve sirketin karar alma stire¢leri hakkindaki ayrmntilar.

Ticari Faaliyetler: Sirketin iiretimini ve/veya satigim1 gergeklestirdigi tirtinleri
veya hizmetler, sirketin faaliyet gosterdigi pazarlar, tedarik zinciri, 6nemli is

riskleri ve firsatlar1 hakkinda bilgiler.

Kurumsal Politikalar: Kurumsal yonetim, risk yonetimi, etik, insan kaynaklar1
(cesitlilik ve kapsayicilik dahil) ve ¢evresel ve sosyal sorumluluk ile ilgili

politikalar.

Hissedar Bilgileri: Hisse sahipligi, temettii politikalar1 ve hissedar haklar1 ile
ilgili detaylar.

Yasal ve Diizenleyici Bilgiler: Sirketin karsi karsiya oldugu tiim yasal

sorunlarin, davalarin, sorusturmalarin veya uyum sorunlarmnin ayrintilari.

Risk Faktorleri: Finansal, operasyonel ve stratejik nitelikte olan tiim potansiyel

riskler.

KSS Faaliyetleri: Sirketin Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS) girisimleri,
cevresel etkisi, topluluk katilimi ve diger siirdiiriilebilirlik ¢abalar1 hakkinda

bilgiler.

2.5.2. Hesap verebilirlik

Glinlimiiziin karmasik is ortaminda, hesap verilebilirlik, paydaslar arasinda seffaflik,

adalet ve gliven saglamak acisindan oldukca 6nemli bir ilkedir. Hesap verebilirlik, bir

bireyin veya kurulusun faaliyetleri i¢in hesap verme yiikiimliliigii veya istekliligi

olarak tanimlanabilir. Kurumsal yonetim baglaminda hesap verebilirlik, iist yonetimin

hissedarlara, ¢alisanlara, miisterilere, diizenleyicilere ve diger paydaslara kars1 sahip

oldugu sorumlulugu ifade eder (Keay ve Loughrey, 2015). Hesap verebilirlik,
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sirketlerin eylemleri ve kararlar1 konusunda seffaf olmalarin1 sagladig: icin etik ve

sorumlu i uygulamalari i¢in ¢ok dnemli bir ilkedir.

Seffaflik ilkesi, bir faaliyetin tiim asamalarindaki geri bildirimi kapsarken, hesap
verebilirlik ilkesi yalnizca faaliyet sonrasini kapsamaktadir (Turnacigil, 2018).
Nitekim bu ilke, bir sirket i¢inde sirket adina kararlar alan veya eylemlerde bulunan
bireylerin veya gruplarin bu karar ve eylemlerden sorumlu oldugu beklentisini ifade
etmektedir. Bu bireyler veya gruplar, yonetim kurulu ve {ist yonetimden kurulusun
farkli hiyerarsik seviyelerindeki cesitli calisanlara kadar herhangi biri olabilmektedir.
Hissedarlar adna sirketin idaresi ile gorevlendirilen yonetim kurulu, aldiklar stratejik
ve gozetim kararlarindan sorumludur. Benzer sekilde, sirketin giinliik operasyonlariyla
gorevlendirilen icra kurulu, kararlarmin ve eylemlerinin sonug¢larindan yonetim
kuruluna karst sorumludur. Ayrica, ¢alisanlar, hissedarlar, miisteriler, tedarikgiler,
alacaklilar, diizenleyici kuruluslar da herhangi bir organizasyonun basarisinda pay

sahibidirler ve onlar1 belirli eylem kararlarindan da sorumlu tutarlar.

Kurumsal yonetisimde hesap verebilirlik ilkesinin uygulanmasi, bircogu seffaflik
yaratmak, gozetim saglamak ve sorumlu karar almay1 saglamak i¢in tasarlanmais ¢esitli
arac ve uygulamalar1 igerir. Hesap verebilirligi saglamaya yardimei olabilecek temel

araclardan bazilar1 sunlardir (Solomon, 2020):

. Acik Roller ve Sorumluluklar: Yonetim kurulu, icra kurulu ve sirket icindeki
diger kilit pozisyonlar i¢in net rol ve sorumluluklar tanimlamak ¢ok dnemlidir.

Kurulustaki herkes gorevlerini ve rolleriyle ilgili beklentileri anlamalidir.

. Kurumsal Politikalar ve Prosediirler: Iyi tanimlanmis politikalar ve
prosediirler, kurum icinde karar verme ve eylemler icin bir ¢erceve saglar.
Davranis standartlarini belirler, farkli durumlara yonelik tepkilere rehberlik eder

ve bu standartlar1 karsilayamamanin sonuglarini ana hatlariyla belirtir.

J I¢ Kontrol: Bunlar, hatalari, dolandiricilig1 veya yasa ve sirket politikalarinin
ihlallerini tespit etmek ve engellemek i¢in tasarlanmig sistemler ve siireclerdir.
Finansal raporlamanm giivenilirligini, yasa ve diizenlemelere uyumu ve

operasyonlari etkinligini ve verimliligini saglamaya yardimci1 olur.

J Denetim ve Uyum Fonksiyonlar: Diizenli i¢ ve dis denetimlerin yani sira

giicli uyum fonksiyonlari, kurumun politikalarma bagli kalmasmi, yasal ve
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diizenleyici gereklilikleri karsilamasini ve etkin ve verimli bir sekilde

calismasini saglamaya yardimei olur.

. Performans Degerlendirme: Yonetimin ve calisanlarin belirlenen amag ve
hedeflere yOnelik diizenli performans degerlendirmelerinin  yapilmasi

performanslarindan sorumlu tutmaya yardimci olabilir.

. Paydas Katihmi: Hissedarlar, ¢alisanlar, miisteriler ve topluluk dahil olmak
iizere paydaslarla yapilan yillik toplantilar, anketler ve diger katilim bigimleri

gibi diizenli iletisim faaliyetleri hesap verebilirligi artirabilir.

. Etik ve Thbar Programlar: Davranis kurallar1 ve etik yardim hatlar1 veya ihbar
programlari dahil olmak iizere etik programlari, diiriistliik ve hesap verebilirlik

kiiltiirlintin gelistirilmesine yardimci olabilir.

2.5.3. Adillik

Adillik ilkesi, firma yonetiminin tiim pay sahiplerine, pay biiyiikliikleri veya kokenleri
ile ilgili bir ayrim gozetilmeksizin esit muamele edilmesi anlamima gelir. Bu ilkeye
gore azinlik durumundaki hissedarlar ve yabanci ortaklarda dahil olmak iizere biitiin
hissedarlarin haklar1 esit diizeyde korunmali ve bu haklarin hissedarlar tarafindan
kullannm1 kolaylastirilmalidir. Bu ilke, farkli yatrimci kategorileri arasinda var

olabilecek bilgi asimetrisini azaltarak adaleti saglamay1 amaglar.

Kurumsal yonetimde adillik, rolii veya katkis1 ne olursa olsun her paydasa esitlik ve
tarafsizlikla davranildigi kurumsal yapi i¢inde uyumlu bir ekosistem yaratmakla
ilgilidir. Bu ilke, her paydasin kurumsal ¢ercevede hakli bir yeri oldugu ve sirketin
karar alma siire¢lerinde ¢ikar, ihtiya¢ ve kaygilarmin dikkate alinmasi gerektigi

inancint desteklemektedir.

2.5.4. Sorumluluk

Kurumsal yonetimde sorumluluk ilkesi, sirketin, yonetim kurulunun ve {st
yonetiminin, menfaat sahiplerinin ¢ikarlarmi en iyi sekilde gozeterek hareket etme
yikiimliligiinii ifade eder. Menfaat sahiplerine hissedarlar, ¢alisanlar, miisteriler,

tedarikciler ve tiim toplum dahildir. Sorumluluk ilkesi, sirketin faaliyetlerinden ve
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kararlarindan sorumlu olmasi ve bunlarin etkilerinin sorumlulugunu almaya istekli
olmasi gerekliligini vurgular. Bu ilke, bir sirket ile paydaslar1 arasindaki simbiyotik
iligkinin altin1 ¢izer (Sheth, 2020: 261). Hissedarlar, getiri beklentisiyle sirkete
sermaye yatirirlar; calisanlar ticret ve olumlu bir ¢aligma ortamu karsiliginda beceri ve
zamanlarini verirler; miisteriler kaliteli iirlin veya hizmet talep ederler ve tedarikgiler
adil anlagmalar beklerler. Ayrica, toplum, genellikle kaynaklar1 ve altyapiy1 gelistiren
sirketin faaliyetlerinden faydalanir. Sirket yonetimi, aldigi1 kararlarin ve eylemlerin bu
giivene karsilik vermesini ve bu paydas iligkilerine olumlu katkida bulunmasini

saglamak i¢in ahlaki ve etik bir sorumluluga sahip olmalidur.

Sorumluluk ilkesi, sirketlerin hissedar zenginligini en iist diizeye ¢ikarmanin 6tesinde
topluma fayda saglayan faaliyetlerde bulunma konusunda ahlaki bir yiikiimliiligii
oldugu fikrinin altin1 c¢izer. Bagka bir deyisle sirketler, toplumun genelini etkileyen
kararlar alirken cevresel siirdiiriilebilirlik konularmni veya insan haklar1 endiselerini
gdz Oniinde bulundurarak faaliyetlerinde sosyal sorumluluk ilkelerine de uygun
davranmalidir. Sorumlu davranis, bir sirketin degerleri ve misyon beyani ile uyumlu

olmalidir.
Kurumsal yonetimde sorumluluk ¢esitli sekillerde goriilebilir:

. Yasal Sorumluluk: Sirketler, faaliyet gosterdikleri bolgelerdeki yasa ve
yonetmeliklere uymakla ilgili yasal yiikiimliiliikklere sahiptir. Buna kurumsal
yonetim, finansal raporlama, ¢alisma, ¢evreyi koruma ve daha fazlasiyla ilgili
yasalar da dahildir.

. Giivene Bagh Sorumluluk: Yonetim kurulu ve iist yonetimin, hissedarlarin
cikarlarina en uygun sekilde hareket etme konusunda giivene dayali bir gorevi
vardir. Bu, hissedar degerini artiran kararlar almay1, hissedar haklarini korumay1
ve hissedarlara dogru ve zamaninda bilgi vermeyi igerir.

o Etik Sorumluluk: Yasal ve giivene dayali gorevlerin Otesinde, sirketlerin
faaliyetlerini adil, seffaf ve tiim paydaslara saygili bir sekilde yiiriitme
sorumluluklart da bulunmaktadir. Bu, ¢alisanlara adil davranmay1, miisterilere
ve tedarik¢ilere kars1 diiriist davranmay1 ve toplumda iyi bir kurumsal vatandas

olmay igerir.
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o Sosyal Sorumluluk: Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS) olarak da bilinen bu
kavram, sirketin topluma ve c¢evreye olumlu katki saglama taahhiidiini
icermektedir.

o Cevresel Sorumluluk: Sirketlerin cevresel etkilerini en aza indirme ve
stirdiiriilebilir uygulamalar1 tesvik etme sorumluluklar1 vardir. Bu, atiklari
azaltmay1, enerjiyi korumayi, siirdiiriilebilir malzemeler kullanmay1 ve daha

fazlasini igerebilir.

2.6. Tirkiye’de Kurumsal Yonetim Anlayisinin Gelisimi ve
Yasal Diizenlemeler

2000’11 yillardan itibaren baslayan isletme yonetim yapilarindaki eksiklikler ve
problemler, diinyanin neredeyse tamamini etkileyen sirket skandallarinin ve finansal
krizlerinin dogmasina neden olmus ve bunun sonucunda bir¢ok iilkeye kurumsal
yonetim alaninda diizenlemeler gerceklestirmeye yoneltmistir. Ayrica gilintimiizde,
kiireselleseninde getirdigi rekabet zorunlulugu ile hem iilkeler hem de isletmeler,
finansman kaynagi bulma konusunda kendi i¢ pazarlari1 ile sl kalmayip,
uluslararas1 alandaki sermaye hareketliliginden yararlanmaya c¢aligmaktadirlar. Bu
stirecte, kurumsal yonetim ilkelerinin uluslararasi standartlara uygun hale getirilmesi
ve seffafligin artirilmas1 da 6nem kazanmistir. Bu sayede, yatmrimcilarin giiveni
artmakta ve finansal piyasalar daha saglikli bir yapiya kavusmaktadir. Tiim diinyada
yer edinen kurumsal yonetim kavrami ve yasal diizenlemeler Tiirkiye’de de giindeme
gelmistir. Tiirkiye'nin son yillarda ekonomik biiylimesi ve gelismesi, uluslararasi
yatirimcilarin - dikkatini ¢ekmis ve Tirkiye'deki sirketler de kendi igyapilarmi
giiclendirmek ve uluslararas1i standartlara uygun hale getirmek icin c¢aba

gostermektedirler.

Yasanan muhasebe skandallar1 ve ekonomik krizler, basta Amerika ve Ingiltere’de
olmak iizere bir¢ok tlilkede kurumsal yonetim ile ilgili yasal diizenlemeler yapilmasma
neden olmugstur. Bu baglamda Tiirkiye'de kurumsal yonetim konusuna iliskin yasal
diizenlemeler yapilmustir. Asagidaki tabloda bu yasal diizenlemeler ve gelismeler

kronolojik olarak gosterilmistir;
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Tablo 2.2: Kurumsal yonetim ile ilgili Tiirkiye’deki yasal diizenlemeler ve gelismeler

YIL | YASAL DUZENLEMELER VE GELISMELER

2002 Tiirkiye Sanayicileri ve Is Adamlar1 Dernegi (TUSIAD), OECD'nin 1999 yilinda
yayimladigi Kurumsal Yénetim Ilkelerini baz alarak "Kurumsal Y&netim En lyi
Uygulama Kodu: Yoénetim Kurulunun Yapisi ve Isleyisi" isimli raporu
yayimlamigtir.

2003 Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), OECD'nin 1999 yilinda yayinladigi Kurumsal
Yénetim Ilkelerini baz alarak borsada islem géren sirketlerin uygulamasi zorunlu
oldugu "kurumsal yonetim ilkelerini" yaymlamuistir.

2005 OECD, 1999 yilinda yaymladigi Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ni 2004 yilinda
yenilemesi tizerine SPK, bu ilkeleri baz alarak hazirlamis oldugu kendi ilkelerinde
Subat 2005’te degisiklik yapmustir.

Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD) ve Boston Consulting Group (BCG)
birlikte ¢alisarak “Turkiye Kurumsal Yonetim Haritasi” raporunu
yayinlamislardir.

2006 Bankalar igin hazirlanan “Kurumsal Yénetim Ilkeleri Yénetmeligi” Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan yayimlandi.

2007 Kurumsal Yonetim Endeksi (XKURY) hesaplanmaya basladi.

2011 “Kurumsal Y&netim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig”
(Seri IV, No:54, 56) ve “SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri Eki” SPK tarafindan
yayimlanmistir.

2012 2012 yilinda kabul edilip resmi gazetede yayinlanan 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu’nda (TTK) SPK’nin yaymladig1 Kurumsal Yénetim ilkeleri yer almistir.
2014 SPK'nin hazirlamis oldugu "Kurumsal Yonetim Tebligi" yaymlanmistir.

2.6.1. Tiirkiye Sanayicileri ve is Adamlar1 Dernegi

Tiirkiye Sanayicileri ve Is Adamlar1 Dernegi (TUSIAD) iilkemizin 6nde gelen sivil
toplum kuruluglarindan biridir. 1971 yilinda Tiirkiye’nin 6nde gelen is adamlarinin
tarafinda goniilli olarak kurulan TUSIAD, Tiirkiye'nin ekonomik ve sosyal
kalkmmasina katkida bulunmak amaciyla faaliyet gostermektedir. TUSIAD, kurumsal
yonetisime yonelik politikalarin ve yonergelerin gelistirilmesine aktif olarak
katilmistir ve Tirkiye'deki is ortamimi iyilestirmek i¢in Tiirk hiikiimeti ve diger
paydaslarla yakm is birligi yapmusti. TUSIAD, kurumsal ydnetimin &neminin

isletmeler, yatirimcilar ve toplum nezdinde anlagilmasinda 6nemli bir rol oynamistir.

TUSIAD, Tiirkiye'nin is ortaminda faaliyet gdsteren diger sirketler i¢in daha yiiksek
standartlar  belirlerken, iiyeleri arasinda kurumsal yonetim uygulamalarini
iyilestirmeyi amaglayan ¢esitli politikalar gelistirmistir. Bu politikalar, yonetim kurulu
olusumu ve yapisi, risk yonetimi, pay sahipligi haklari, iicretlendirme politikalar1 ve
bilgilendirme gerekliliklerine iliskin en iyi uygulamalari ana hatlariyla ortaya koyan

TUSIAD Kurumsal Yoénetim Ilkelerini i¢ermektedir. TUSIAD, OECD'nin 1999
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yilinda yaymladigi Kurumsal Ydnetim Ilkelerini baz alarak "Kurumsal Yénetim En Iyi
Uygulama Kodu: Yénetim Kurulunun Yapis1 ve Isleyisi" isimli raporu yayimlamustir.
Bu rapor, Tiirkiye'deki sirketlerin yonetim kurullarinin yapilanmasini ve isleyisini
diizenlemeyi amaglamayan ilk rapordur. TUSIAD, bu raporla birlikte Tiirkiye'deki
sirketlerin kurumsal yonetim ilkelerine uygun hareket etmeleri gerektigini
vurgulamigtir. Rapor, yonetim kurullarinin bagimsizligi, cesitliligi ve etkinligi gibi
konular1 ele almakta ve sirketlerin pay sahiplerinin haklarini korumalar1 ve seffaflik
ilkesine uygun davranmalar1 gerektigi de belirtilmektedir. TUSIAD"n bu raporu,
Tirkiye'deki sirketlerin uluslararasi standartlara uygun hareket etmelerini saglamak

amaciyla 6nemli bir adim olarak kabul edilmektedir.

TUSIAD, OECD Kurumsal Yonetim Ilkelerinin 2003 yilmda Tiirkiye Sermaye
Piyasas1 Kurulu (SPK) tarafindan kabul edilmesinin ardindan 1yi kurumsal yonetim
uygulamalariin tesvik edilmesi calismalarina dahil olmustur. O zamandan beri
TUSIAD, isletmeler arasinda seffafligi, hesap verebilirligi ve etik davranisi tesvik
eden daha iyi diizenleyici ¢ergeveler i¢in savunuculuk yaparken, tiyeleri ve diger
paydaglar arasinda kurumsal yOnetim konusunda farkindalik yaratmak icin
calismaktadir. Ayrica TUSIAD, kurumsal yonetim uygulamalarinin etkin bir sekilde
izlenmesini saglayan daha 1yi diizenleyici ¢ergevelerin savunuculugunu yaparken, kisa
vadeli karlardan c¢ok etik davranis1 on planda tutan sirketler icin tesvikler

saglamaktadir.

2.6.2. Sermaye Piyasasi Kurulu

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), kurumsal yOnetim sistemini denetlemekle resmi
olarak yetkilendirilmis kamu kurumudur. Diger sektorel kuruluslar, kurumsal
yonetime iligkin kendi sektorel diizenlemelerini ancak SPK'nin onayni aldiktan sonra
yapabilirler (Dogan, 2005). SPK, kurumsal yonetim ile ilgili diinyadaki gelismeleri
yakindan takip etmis ve 2003 yilinda kurumsal yonetim ilkelerini yayimlamustir.
SPK’nin yayimladigi kurumsal yonetim ilkeleri, OECD tarafindan 1999 yilinda
yayimlanan 2002 ve 2004 yillarindaki giincellemelerle son halini alan kurumsal
yonetim ilkeleri, diger iilkelerde benimsenen temel esaslar ve iilkemizin kendi kosullar

referans almistir (Turnacigil ve Dogukanli, 2018: 396).
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Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 2003 yilinda yayimlamis oldugu Kurumsal Yonetim
Ikeleri: esitlik (adillik), sorumluluk, hesap verebilirlik, kamuyu aydmlatma ve
seffaflik olarak belirlenmistir. 2005 yilinda ise, Sermaye Piyasast Kurulu, bu ilkelerde
baz1 giincellemeler yaparak kurumsal yonetim ilkelerine “uygula, uygulamiyorsan
acikla” yaklasimini getirmistir (SPK, 2005: 4). Bu yaklasim ile kurumsal yonetim
ilkelerinin uygulanmasi, borsada islem goren sirketlerin inisiyatifine birakilmistir

ancak uygulanmayan ilkelerin nedeni agiklanarak seffaflik saglanmasi hedeflenmistir.

Kurumsal Yonetim Endeksinin (XKURY) olusturulmasi, Tiirkiye'de kurumsal
yonetim bilincini artirmada en 6nemli gelisme olarak kabul edilmektedir. XKURY,
sirketlerin kurumsal yonetim ilkelerine uyumunu 6lgmeyi amaglayan bir endekstir.
XKURY, sirketlerin yonetim kurulu yapisi, denetim mekanizmalari, pay sahipleri
haklar1 gibi konular1 degerlendirerek bir puanlama sistemi olusturmakta ve bdylece
sirketlerin yonetim yapisi, seffaflig1 ve hesap verebilirligi hakkinda yatirimcilara ve
diger paydaslara giivenilir bir bilgi sunmaktadir. Sirketin kurumsal yonetim ilkelerine
uyumunun degerlendirilmesi sonucunda verilen uyum puani, Sermaye Piyasasi Kurulu

tarafindan yetkilendirilmis derecelendirme kuruluslari tarafindan verilmektedir.

2.6.3. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

Tirkiye'de sermaye piyasasma iliskin mevzuatin yanm sira bankacilik mevzuati da
kurumsal yonetim kavramini icermektedir. 5411 sayili Bankacilik Kanunu'nda
kurumsal yonetim konusu ayr1 bir bilesen olarak ele alinmistir. Bu kapsamda, finansal
kuruluslarm yonetim kurullar1 ve denetim komiteleri gibi organlari, seffaflik, hesap
verebilirlik ve risk yonetimi gibi konularda belirli standartlar1 yerine getirmekle
yiikiimliidiir. Bunun yani sira, bankalarin pay sahiplerinin haklarmi korumak i¢in
cesitli diizenlemeler yapilmustir. Ornegin, hisse senedi sahiplerinin toplantilara katilma
hakki ve oy kullanma hakki gibi temel haklarinin yani sira, bilgi edinme hakki da
taninmigtir.  Boylece, bankalarin faaliyetlerinde seffaflik ve hesap verebilirlik

saglanarak giivenilir bir finansal sistem olusturulmasi hedeflenmistir.

Tiirkiye'deki bankalar ve finansal kuruluslar i¢in bir diizenleyici kurum olarak
BDDK'nin, yiiksek kurumsal yOnetim standartlarma uyumu saglamak i¢in bu
kuruluslarin faaliyetlerini izleme ve diizenleme sorumlulugu vardir. Ornegin, 2001-

2002 Tiirk bankacilik krizinin ardindan BDDK, i¢ kontrol sistemlerini gliglendirmeye
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yonelik bir girisim baslatmisti.  Zayif i¢ kontrollerden kaynaklanabilecek
usulsiizliikleri tespit etmek i¢in finansal kuruluslarin i¢ kontrol sistemleri iizerinde

diizenli denetimler gerceklestirmektedir.

2.6.4. Tiirk Ticaret Kanunu

Tiirk Ticaret Kanunu (TTK), Tirkiye'deki ticari faaliyetleri diizenleyen yasal bir
cercevedir. 1 Ocak 1957'de Yiiriirliige giren TTK, 2012 yilinda uluslararas1 kurumsal
yonetim standartlarina uyum saglayacak sekilde yenilenmistir. Yeni Tiirk Ticaret
Kanunu'nun diizenlemeleri, Amerika Birlesik Devletleri'nin Sarbanes-Oxley
Kanunu'ndan esinlenerek hazirlanmis ve TTK Anglo-Sakson Hukuk Sistemine uygun
olarak diizenlenmistir. Bunun nedeni, Tiirkiye'nin uluslararasi ticarette daha etkin bir
konuma gelmek istemesidir. Artan kiiresellesme olgusu ve Avrupa Birligi'ne uyum
stirecinde yapilan reformlar dogrultusunda kurumsal yonetim uygulamalarinin biiyiik
ve kiiciik 6lcekli sirketlerde oneminin artmasi sonucunda kurumsal yonetime iligskin

hiikiimlerin somutlastirilmasi gerekliligi ortaya ¢ikmaistir.

Tirk Ticaret Kanunu, Tirkiye'de sirketlerin kurulusu, isleyisi ve tasfiyesine iligkin
yasal gerceveyi belirler. Kurumsal yonetim, bir sirketin yonlendirildigi ve kontrol
edildigi kurallar, uygulamalar ve siirecler sistemini ifade eder. Hissedarlarin haklar1 ve
sorumluluklari, yonetim kurulunun rolii ve yonetim ile menfaat sahipleri arasindaki
iligki dahil olmak iizere ¢ok ¢esitli konular1 kapsar. TTK, sirketlerin uygulamasi
gereken yonergeleri saglayarak Tiirkiye'de iyi kurumsal yonetimin tesvik edilmesinde
¢ok &nemli bir rol oynamaktadir. Ornegin, sirketlerin ydnetim kurullarinin biri
bagimsiz olmak iizere en az {i¢ liyeden olugmasini sart kogsmaktadir. Ayrica, sirketlerin
finansal raporlama ve i¢ kontrolleri denetlemek icin bir denetim komitesi
olusturmasini zorunlu kilar. Bu hiikiimler, sirketlerin seffaf ve hesap verebilir bir
sekilde yonetilmesini saglamaya yardime1 olur ve bu, yatirimcilar ve diger paydaslar

arasinda giiven olusturmak i¢in gereklidir.

Tiirk Ticaret Kanunu, Kurumsal Yonetim Ilkeleri kapsaminda seffaflik, adillik, hesap
verilebilirlik ve sorumluluk ilkelerini gézetmeyi amaclayan sirketler icin cesitli
diizenlemeler getirmistir. Bu dogrultuda hazirlanan TTK nin 1529 maddesinde ilgili

hususlar su sekilde ifade edilmektedir:

31



“Halka a¢ik anonim sirketlere kurumsal yonetim ilkeleri, yonetim kurulunun buna
iliskin agiklamasinin esaslart ve sirketlerin bu yonden derecelendirme kural ve

sonuglart Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan belirlenir”.

Bu maddenin amaci, Tiirk ticaret kanuna uygun olarak kurumsal yonetim i¢in yasal bir
cergeve olusturmak ve boylece etkin kurumsal yonetim igin saglam bir temel

saglamaktir.
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3. DENETIM KOMITESI

Tezin iiglincli bolimii, bes detaylr alt boliimden olusmaktadir. Baslangigta, denetim
komitesi kavraminin tanimi ve 6nemi iizerinde durulmustur. ikinci asamada, denetim
komitesinin tarihgesi, diinya genelinde ve Tiirkiye 6zelindeki gelisimi ve ilgili yasal
diizenlemeler ele alinmustir. Ugiincii boliimde, denetim komitesinin yapisal 6zellikleri
incelenmis, bu kapsamda uluslararasi literatiirde sikga vurgulanan denetim komitesi
iiye sayisi, bagimsizlik, uzmanlik, toplant1 siklig1, deneyim ve cinsiyet ¢esitliligi gibi
onemli yapisal 6zellikler detaylandirilmistir. Dordiincii alt boliimde, denetim komitesi
iiyelerinin gorevleri ve sorumluluklaria dair ayrmtili bilgiler sunulmus ve son olarak,

denetim komitesi ile ilgili kurumsal yonetim teorilerinden bahsedilmistir.

3.1. Denetim Komitesi Kavrami

Denetim komitesi, bir sirketin yonetim kurulu catisi altinda, finansal raporlamalar1 ve
denetim siireclerini denetleyen ve gézlemleyen 6zel bir yap1 olarak tanimlanmaktadir.
Sarbanes-Oxley Yasasi'nin 301. maddesi bu komiteyi, sirketin muhasebe sistemlerini,
finansal raporlama prosediirlerini ve bagimsiz denet¢ileri denetleyen yonetim kurulu
iiyelerinden olusan bir grup olarak belirtir. Cadbury komitesinin bagkani Sir Adrian
Cadbury'nin baskanlik ettigi "Kurumsal Yonetimin Mali Yonleri Komitesi" tarafindan
yayinlanan raporda seffaflik ve hesap verebilirligi saglamak icin sirketlerin icrada
gorevli olmayan yoneticilerden olusan bir denetim komitesine sahip olmasini tavsiye
etmistir (Cadbury, 1992). TUSIAD, denetim komitesini “yonetim kurulu adma, i¢ ve
dis denetim siirecinin uygulama etkinligini, katma degerini, muhasebe, mali raporlama
ve i¢ kontrollerin isleyisi ve yeterliligini gozetim islevine sahip komitelerdir” olarak
tanimlamigtir. SPK’nin 03.01.2014 Tarihli Kurumsal Yonetim Tebliginde denetim
komitesi, “sirketin muhasebe sistemi, finansal bilgilerinin kamuya agiklanmasi,
bagimsiz denetimi ve sirketin i¢ kontrol ve i¢ denetim sisteminin isleyiginin ve
etkinliginin gozetiminden sorumlu yonetim kurulu biinyesinde olusturulan bir komite™
olarak tamamlanmaktadir. Bagimsiz denetim kurulusunun se¢imi, bagimsiz denetim
sozlesmelerinin hazirlanarak bagimsiz denetim siirecinin baslatilmas1 ve bagimsiz
denetim kurulusunun her asamadaki ¢alismalar1 denetimden sorumlu komitenin
gbzetiminde gerceklestirilir.
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Denetim komitesi, genellikle en az iki iiyeden olusur ve bagimsiz denetimin, i¢ ve dis
denetim siireclerinin etkinligini saglamak, seffaf bir yonetim ve denetim siireci
olusturmak, ayni zamanda yonetim kurulu ve bagimsiz denetgiler arasinda bir koprii
vazifesi gormekle yiikiimlidir (Yakar, 2015: 252). Denetim komitesinin temel
gorevleri arasinda, sirketin muhasebe ve finansal raporlama sistemlerinin yasalara ve
diizenlemelere uygun olarak islemesini saglamak, finansal bilgilerin dogru ve
zamaninda kamuya aciklanmasmi denetlemek, bagimmsiz denetim siirecini
yonlendirmek ve i¢ kontrol sistemlerinin etkinligini siirekli olarak gézden gegirmek
bulunmaktadir. Bu komitenin en Onemli amaci, finansal raporlarin ulusal ve
uluslararas1t muhasebe standartlarina uygunlugunu denetlemek ve finansal tablolarin
dogrulugu konusunda yonetim ve dis denetgilerin ¢calismalarini denetleyerek sirket
yonetimine ve hissedarlara giiven vermek olarak 6zetlenebilir. Denetim komitesi,
kurumsal yonetim yapisinin temel bir unsuru olarak, sirketlerin finansal seffaflik ve

hesap verebilirlik standartlarini yilikseltmelerine katkida bulunur.

3.2. Denetim Komitesinin Ortaya Cikisi

1940’1u yillarda Amerika’da uygulama alani bulan denetim komiteleri 1990’11 yillarda
meydana gelen ve tiim diinyay: etkisi altina alan muhasebe skandallar1 ve ekonomik
krizler sonucunda popiiler hale gelmistir. Denetim komitesi kavrami ilk olarak
1930'larin sonlarinda Mckesson Robbins skandali olarak bilinen 6nemli bir davanin
ardindan Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonunun (SEC) ve New York Borsasi'nin
seffaflig1 ve hesap verebilirligi artiracak bir mekanizma olarak vurguladigi denetim
komitelerinin kurulmasini tesvik etmeleriyle dikkatleri iizerine ¢ekmistir. SEC, icract
olmayan yonetim kurulu {iyelerinden olusan bir komite olusturulmasini dneren bir
teklifte bulunarak denetcileri segmekten ve denetcilerin gorev siirecini denetlemekten

sorumlu olmasi gerektigini belirtmistir (Birkett, 1986).

1970'lerin sonlarinda, SEC tarafindan getirilen diizenlemelerle denetim komitelerinin
denetim siirecindeki rolii daha da gili¢lendirilmis, denetim ticretleri ve hizmetleri
hakkinda agiklama yapilmasi ve bunlarin yonetim kurulu veya denetim komitesi
tarafindan onaylanmasi zorunlu hale getirilmistir. Bu diizenlemeler, denetim
komitelerinin kurumsal yonetim igindeki etkinligini artirarak, finansal raporlamanin

seffafligi ve dogrulugunu temin etmede kritik bir rol oynamasini saglamstur.
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2002 yilinda kabul edilen SOX, denetim komitelerinin tarihinde bir milat olarak kabul
edilir. SOX, o6zellikle Enron, WorldCom ve benzeri biiylik muhasebe skandallarinin
ardindan, kurumsal yonetim ve finansal raporlama standartlarinda koklii degisiklikler
getirmis, denetim komitelerinin yetki ve sorumluluklarmi genisletmistir. Yasayla
birlikte, denetim komiteleri artik finansal raporlamalarin dogrulugunu onaylamak, ic
kontrol sistemlerini degerlendirmek ve bagimsiz denetgilerle etkilesimi yonetmek gibi

daha genis bir yelpazede gorevler listlenmistir.

Globallesen ekonomi ve artan kurumsal yonetim beklentileriyle birlikte, denetim
komitelerinin 6nemi ve islevselligi uluslararasi alanda da genislemistir. OECD ve
benzeri uluslararasi kuruluslar tarafindan belirlenen kurumsal yonetim ilkeleri,
denetim komitelerinin yapisini ve islevlerini uluslararas1 standartlara uygun hale
getirmeyi amaclamaktadir. Giinlimiizde, denetim komiteleri, seffaflik, hesap
verebilirlik ve finansal raporlama dogrulugunun teminat1 olarak, diinya genelinde
bir¢ok sirketin kurumsal yonetim yapisinin ayrilmaz bir parcgasi haline gelmistir. Bu
gelismeler, denetim komitelerinin kurumsal yonetimdeki stratejik Onemini ve

etkinligini daha da pekistirmistir.

3.2.1. Diinya’da Denetim Komitesi

3.2.1.1. McKesson ve Robbins Olay1

1938'deki McKesson ve Robbins skandali, 20. yiizyilin en biiylik finansal
skandallarindan birisi olarak kabul edilmektedir (Shinde vd., 2010). 1930'da
McKesson ve Robbins, Inc. (Simdiki adi McKesson Corporation) sirketi, 1 milyar
dolar1 asan varliklariyla Amerika’daki en biiyilik yasam sigortasi sirketi haline gelmisti.
1933 ve 1939 yillar1 arasinda, McKesson ve Robbins'in iist diizey yoneticileri, satilan
yeni poligelerin degerini oldugundan daha fazla gostermek i¢in bir dizi hileli yonteme
basvurmuglardir. Bu sisirilmis satis rakamlari, herhangi bir uygun agiklama veya
diizeltme yapmadan mali tablolarda bildirerek yatirimcilar: finansal performanslari
konusunda yaniltmaya yardimci olmustur. McKesson & Robbins Inc., bir
sorusturmanin kazang raporlarin1 yapay olarak sisirmesine yol acan ¢ok sayida

dolandiricilik vakasimi ortaya ¢ikardiktan sonra Mart 1940'ta iflasini ilan etti.
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Bu olay, biiylik kurumsal yonetim ve denetim reformlarina yol agmistir. SEC, halka
acik sirketlerin "dis" yoneticilerden olusan denetim komitelerine sahip olmasini ve
denet¢ilerin atanmasinin hissedarlar tarafindan onaylanmasini tavsiye etmistir (Shinde

vd., 2010:6). Skandal, denetim komitesinin baglangic1 olarak kabul edilmektedir.

3.2.1.2. Cohen Komisyonu Raporu

1978'de Amerikan Yeminli Mali Miisavirler Enstitiisii (AICPA), Lockheed
Corporation ve Penn Central Transportation Company gibi biiyiik sirketler tarafindan
gerceklestirilen hileli finansal uygulamalar1 arastirmak icin Cohen Komisyonu olarak
bilinen Arthur Levitt Jr. Bagkanliginda 6zel bir komite kurmustu. 1978 yilinda Cohen
Komisyon raporunun yayimlanmasiyla birlikte Cohen Komisyonu, denetgilerin rol ve
sorumluluklarmin gelistirilmesi ve denetim standartlarinin mevcut kosullarla tutarh
olmalarimi saglamak i¢in periyodik olarak gozden gecirilmesi ile ilgili bildirge

yayinlamistir (Beattie vd., 1999).

New York Borsast (NYSE) ve Ulusal Menkul Kiymet Saticilar1 Birligi (NASD),
Cohen Komisyonu’nun bu raporu yayimlamasinin ardindan halka agik sirketlerde
bagimsiz yoneticilerden olusan bir denetim komitesinin kurulmasini zorunlu hale

getirmistir (Uyar, 2004).

3.2.1.3. Treadway Raporu

Resmi olarak Sahte Mali Raporlama Ulusal Komisyonu olarak bilinen Treadway
Komisyonu, 1985 yilinda Amerika Birlesik Devletlerinde kurulmustur. Komisyon,
bes biiylik profesyonel muhasebe ve finans kurulusu tarafindan desteklenen ve finanse
edilen bir 6zel sektor girisimidir. Komisyonun amaci, hileli finansal raporlamaya yol
acabilecek nedensel faktorleri belirlemek ve hileli finansal raporlamanin goriilme

sikligin1 azaltmak i¢in Onerilerde bulunmaktir (Vanasco, 1994).

1987'de Treadway Komisyonu, halka agik sirketler, onlarin denet¢ileri, SEC ve diger
diizenleyicilere yonelik bir dizi tavsiyelerin yer aldigi Treadway Raporu’nu
yaymlamistir. Raporda yer alan tavsiyelerden en 6nemlisi, tiim halka agik sirketler i¢cin
bagimsiz denetim komitelerinin kurulmasidir. Treadway Raporu, denetim

komitelerinin finansal raporlama siirecini ve i¢ kontrolleri denetlemedeki kritik roliinii
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vurgulayarak tiim denetim komitesi iiyelerinin finansal uzman ve bagimsiz

yoneticilerden olusmasini tavsiye etmistir. Ayrica denetim komitesinin hem dis hem

de i¢ denetgilerle dogrudan ve agik iletisimi siirdiirmeleri gerektiginin altin1 ¢izmistir.

Raporda denetim komiteleri ile ilgili su Oneriler yer almaktadir (Braiotta ve Zhou,

2006; Catikkas vd., 2012):

Bagimsizhik: Treadway raporuna gore, denetim komitesi iiyelerinin tamami
bagimsiz yoneticilerden secilmeli ve sirketle nesnel yargilarda bulunmasini

engelleyebilecek herhangi bir iligkisinin olmamas1 gerekmemektedir.

Finansal Uzmanhk: Denetim komitesi iiyeleri, finansal tablolarin gecerliligini
ve i¢ kontrol sisteminin etkinligini degerlendirebilmek i¢in finansal raporlama

ve i¢ kontrol ilkeleri hakkinda yeterli bilgiye sahip olmalidirlar.

Diizenli Toplantilar: Denetim komitesi, sirketin finansal tablolarmi ve i¢
kontrollerinin etkinligini gézden gecirmek i¢in sirket yonetimi, i¢ denetgiler ve

dis denetgilerle diizenli olarak toplanmalidir.

Denetcilerle Dogrudan iletisim: Treadway raporu, denetim komitesinin
sirketin finansal raporlamasi ve i¢ kontrol uygulamalar1 hakkinda ilgili bilgilerin
derhal paylasilmasini saglamak icin sirket yonetimi, i¢ denetciler ve dis

denetcilerle diizenli iletisimi Onermektedir.

Finansal Raporlamanin Goézden Gegirilmesi: Denetim komitesi, sirketin
finansal tablolarini incelemeli ve bunlarin eksiksiz olup olmadigini, komite
iiyelerinin bildigi bilgilerle tutarli olup olmadigini ve uygun muhasebe ilkelerini

yansitip yansitmadigini degerlendirmelidir.

Ise Alim Uygulamalar: Denetim komitesi, i¢ denetim yoneticisinin ise

alinmasinda ve isten ¢ikarilmasinda rol almalidur.

Treadway Raporu tarafindan ortaya konan denetim komitelerine iliskin tavsiyeler,

Amerika Birlesik Devletleri'nde yaygin olarak benimsenmis ve diger iilkelerdeki

kurumsal yonetim standartlarmi da etkilemistir. Ornegin, 2002 tarihli Sarbanes-Oxley

Yasasi, Treadway Raporu'nun denetim komitelerine iligkin tavsiyelerinin bir¢ogunu

biinyesine katmistir.
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3.2.1.4. Cadbury Komitesi Raporu

Cadbury Komitesi, is diinyasini sarsan bir dizi kurumsal skandalin ardindan ortaya
c¢ikan sorunlart ¢ozmek, kurumsal yonetim uygulamalarini derinlemesine incelemek
ve ilgili iyilestirme onerilerini gelistirmek icin 1991 yilinda Ingiltere’de kurulmustur.
Adin1 bagkani Sir Adrian Cadbury'den alan komite, is, finans ve akademi dahil olmak
iizere ¢esitli sektorlerden segkin kisilerden olusuyordu. 1992'de Cadbury Komitesi,
bulgularmi ve tavsiyelerini, o zamandan beri kurumsal yonetim alaninda bir doniim
noktast haline gelen bir raporda yayinlamistir. Cadbury Raporu, yalnizca Birlesik
Krallik'ta degil, tiim diinyada kurumsal yonetim uygulamalari iizerinde derin ve kalic1

bir etkiye sahip olmustur (Beattie vd., 1999).

Kurumsal yonetim alaninda ufuk acic1 bir belge olan Cadbury Raporu, 6zellikle
kuruluslardaki denetim komitelerinin rolii ve bilesimi ile ilgili birka¢ 6nemli tavsiye

ortaya koymustur (Cadbury, 1992):

. Borsaya kote tiim sirketlerin bir denetim komitesi kurmasini zorunlu hale

gelmeli.

. Denetim komitesi iiyelerinin yetkileri ve sorumluluklarmin agikca belirtildigi

gorev listesi olusturulmali.

. Denetim komitesi mali donem igerisinde en az iki kez toplanmal.
. Denetim komitesi en az ii¢ liyeden olusmali.
. Denetim komitesi, icra gorevi olmayan en az li¢ liyeden olusmalidir, icraci

olmayan tiyelerin cogu bagimsiz olmalidir.

. Denetim komitesi, denetim siireci ile ilgili sorunlarm ¢oziildiiglinden emin

olmak i¢in yilda en az bir kez dis denetcilerle goriismeli,
. Denetim komitesi liyelerinin isimleri yillik faaliyet raporunda ac¢iklanmali

J Ve denetim komitesi, disaridan profesyonel tavsiye ve danigmanlik alabilmelidir.

3.2.1.5. Public Oversight Board Raporu

Amerika Birlesik Devletleri Kamu Gozetimi Kurulu (PCAOB)'nun Amerika Birlesik
Devletleri'ndeki halka acik kamu sirketlerinin denetimini yapan ve kamu muhasebe
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firmalarinin kalite kontrol mekanizmalarmi denetleme sorumlulugunu tasiyan 6zerk
bir kurulustur. Bu kurul tarafindan 1993 ve 1995 yillarinda “In the Public Interest —A
Special Report” ve “Directors Management and Auditors- Allies in Protecting
Shareholder Interests” baslikli raporlar yayimlanmistir. Raporlar, denetim komitesine
iliskin baz1 6neriler igermektedir. Kurumsal yonetime iligkin uluslararasi alanda temel
mevzuatlardan birisi olarak kabul edilen bu raporlardaki tavsiyeler su sekildedir

(AICPA, 1993):

. Bagimsiz denetcilerin yonetim kurulu yerine, denetim komitesini miisteri olarak

gormeli,

. Denetim komitesi ile bagimsiz denet¢i arasinda aktif ve siirekli bir iletisimin

saglanmali,
° Denetim ticretini denetim komitesi belirlemeli,

. Denetim komitesi, denetcilerin sirket ile ilgili her tiirli bilgiye ulagmasini

saglanmali ve

. Denetim komitesi, finansal raporlama silirecinin her asamasindan sorumlu

olmalidir.

3.2.1.6. Blue Ribbon Komitesi Tavsiyeleri

Is, denetim, yatirim ve diizenleyici topluluklarm temsilcilerinden olusan Blue Ribbon
Komitesi, kurumsal denetim komitelerinin etkinligini artirmak i¢in tavsiyelerde
bulunmak iizere, 1998 yilinda Amerika Birlesik Devletlerinde New York Menkul
Kiymetler Borsast (NYSE) ve Ulusal Menkul Kiymet Saticilar1 Birligi (NASD)
tarafindan olusturulmustur (Smith, 20006).

Blue Ribbon Komitesi’nin 1999 yilinda yayinladigi raporda, denetim komitesinin
etkinliginin arttirilmasina yonelik olarak 10 adet tavsiye karar1 bulunmaktadir. Genel
olarak denetim komitesi liyelerinin bagimsizligina ve finansal uzmanlhgina vurgu
yapilan raporda yaymlamis oldugu tavsiyeler asagidaki sekilde Ozetlenebilir (Blue

Ribbon Committee, 1999):
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Denetim Komitesi Uyelerinin Bagimsizhg: Tiim denetim komitesi iiyeleri
bagimsiz olmalidir, yani denetim komitesi liyelerinin yonetimle gorevlerini

yerine getirmelerini engelleyebilecek herhangi bir iligkisi olmamalidir.

Finansal Uzmanhk: Denetim komitesi 3 liyeden olugsmali, en az bir iiyenin
finansal uzmanliga sahip olmasi ve tiim iiyelerin finansal okuryazar olmasi

gerekmektedir.

Diizenli Toplantilar: Denetim komiteleri diizenli olarak toplanmali ve yonetim,

i¢c denetciler ve dis denetgilerle ayr1 oturumlar diizenlemelidir.

Ic ve Dis Denetcilerin Gozetimi: Denetim komiteleri hem i¢ hem de dis
denet¢ilerle dogrudan bir iletisim i¢cinde olmali ve ¢alismalarmi denetlemelidir.
Ayrica denetim komitesi, bagimsiz denetim firmasini segcmek, degerlendirmek

ve uygun gordiigiinde degistirmek konusunda sorumlu olmalidur.

Finansal Raporlamanin Go6zden Gegirilmesi: Denetim komiteleri, sirketin
finansal tablolarin1 gézden gecirmeli ve bunlar1 yonetim ve dis denetgilerle

tartismalidir.

Risk Yonetimi ve i¢ Kontroller: Denetim komiteleri, sirketin maruz kaldig
baslica finansal riskleri ve yonetimin bu riskleri izlemek ve kontrol etmek icin

attig1 adimlari tartismalidir.

Denetim Komitesi Tiiziigii: Denetim komitelerinin sorumluluklarini agikca

belirleyen yazili bir tiiziikleri olmalidir.

Sikayet Prosediirii: Denetim komiteleri, muhasebe, i¢ muhasebe kontrolleri
veya denetim konulariyla ilgili sikayetlerin alinmasi, saklanmasi ve ¢oziilmesi

icin prosediirler olusturmalidir.

Hissedarlara Raporlama: Denetim komiteleri, faaliyetleri ve kararlar

hakkinda hissedarlara diizenli olarak rapor vermelidir.

Yilhk Performans Degerlendirmesi: Denetim komiteleri, etkinliklerini

degerlendirmek icin yillik bir performans degerlendirmesi yapmalidir.

Blue Ribbon Komitesi tavsiyeleri dogrultusunda denetim komitesinin is yiiki

artirllmistir (Catikkas vd., 2012: 34). Ayrica, denetim komitesini olusturan unsurlarin
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ozerkligi ve yeterliligi gibi unsurlarin 6nceliklendirilmesi yoluyla denetim komitesinin

etkinliginin artirilmasi amaglanmastir.

3.2.1.7. Sarbanes Oxley Yasasi

2000'lerin baginda, 6zellikle Amerika Birlesik Devletleri'nde halkin finansal raporlama
sistemine olan giivenini sarsan bir dizi yliksek profilli muhasebe skandallar patlak
vermisti. Bir zamanlar sektorlerini en basarili sirketleri olarak goriilen Enron ve
WorldCom gibi sirketlerin, dnemli muhasebe dolandiriciliklarina bulastig1 ortaya
¢ikmistir. Bu skandallar, yatirimci giivenini sarsmis ve yoneticilerin tespit edilmeden
veya cezalandirilmadan hileli faaliyetlerde bulunmalarina izin veren kurumsal
yonetim yapilarindaki zayifliklar1 ortaya ¢ikarmustir. Bu skandallarin etkisini azaltmak
ve tekrarlanmasinin Oniine gegebilmek icin ABD Kongresi, 30 Temmuz 2002'de

Sarbanes-Oxley Yasasini (SOX) kabul etmistir.

SOX'un temel amaci, finansal raporlama siireglerinde seffaflig1 arttirarak kurumsal
hesap verebilirligi gelistirmektir (Romano, 2004). SOX, sirketin finansal durumunu
inceleyen bagimsiz denetgilerin denetim faaliyeti swrasinda uyguladigi denetim
prosediirleri i¢in yeni standartlar olusturmustur. ABD borsalarinda islem goren halka
acik sirketlerin kat1 ifsa kurallarina uymasini ve i¢ kontrol sistemlerinin mevzuat
cercevesinde belirlenen esaslara goére uygulanmasini zorunlu kilmistir (Sarbanes,
2002). Ote yandan kanunun en 6nemli dzelliklerinden biri, denetim komitelerinin
sorumluluklarmin énemli 6lgiide genisletilmesidir. Yasadan 6nce denetim komiteleri,
bir sirketin finansal raporlama siirecini denetlemede ve dis denetgilerle etkilesimde
onemli ancak nispeten sinirli bir rol oynuyordu. Sarbanes-Oxley Yasasi, denetim
komitelerini bir sirketin kurumsal yOnetim yapisinin merkezi bir unsuru haline
getirerek denetim komitesini finansal raporlama siirecinde birincil sorumluluga sahip

bir yonetim organina doniistiirmiistiir (DeZoort vd., 2008).

SOX'un temel hiikiimlerinden biri, denetim komitelerinin bagimsizligmin
artirilmasiyla ilgiliydi. 301. madde uyarinca, her halka ac¢ik sirketin tamamu sirket ile
herhangi bir baglantis1 olmayan yoneticilerinden olusan bir bagimsiz denetim
komitesine sahip olmasi zorunlulugu getirilmistir. Ayrica Sarbanes-Oxley Yasasi,
denetim komitelerinin sorumluluklarini 6nemli Glglide genisleterek, komitelerin

sirketin yonetimi ve dis denetgileri lizerinde etkili bir kontrol islevi gdrmesini
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saglamay1 amag¢lamaktadir. Kanun, denetim komitelerini yonetime ve denetgilere

meydan okuma, zor sorular sorma ve agik ve eksiksiz yanitlarda israr etme gibi sinirsiz

yetkiler vermeye ¢alismistir.

2002 tarihli Sarbanes-Oxley Yasasi, ABD kamu sirketleri i¢in denetim komitelerinin

rollerini ve sorumluluklarint 6nemli OJlglide genisletmistir. Kanun'un denetim

komiteleriyle ilgili baz1 6nemli hiikiimleri sunlardir:

Denetim Komitesi Bagimsizhgi: SOX'un 301. Boliimii uyarinca, denetim
komitesinin tiim liyeleri bagimsiz olmalidir. Bagimsizlik geregi komite iiyeleri,
sirketten herhangi bir danmismanlik veya diger telafi edici {icret kabul
edemeyecekler ve sirketin ve/veya herhangi bir yan kurulusuna bagli bir

kurulusta ¢alisgamayacaklardir.

Dis Denetcilerin Gozetimi: SOX, denetim komitelerine dis denet¢inin
atanmasy, licretlendirilmesi, degistirilmesi ve gézetimi i¢in dogrudan sorumluluk
vermektedir. Bagimsiz denetcinin dogrudan denetim komitesine rapor vermesi

gerekmektedir.

Sikayet Prosediirleri: SOX, denetim komitelerinin muhasebe, i¢ muhasebe
kontrolleri veya denetim konulariyla ilgili sikayetlerin alinmasi, saklanmasi ve
¢Oziilmesi i¢in prosediirler olusturmasini zorunlu kilmaktadir. Ayrica, siipheli
muhasebe veya denetim konulariyla ilgili endiselerin ¢alisanlar tarafindan gizli

ve isimsiz olarak iletilmesi i¢in prosediirler gelistirilmelidir.

Damismanlarla Cahsma Yetkisi: SOX, denetim komitelerine, gorevlerini
yerine getirmeleri i¢cin gerekli gordiiklerinde, bagimsiz danigsmanlari

gorevlendirme yetkisi vermektedir.

Finansman: SOX, sirketlerin denetim komitesinin gorevlerini yerine getirmesi
icin, bagimsiz denetgilere ve denetim komitesi tarafindan istthdam edilen
danismanlara {icret ddenmesi de dahil olmak iizere finansman saglamasini

zorunlu tutmaktadir.

Finansal Uzmanhk: SOX, sirketlerin denetim komitesinde SEC tarafindan
tanimlandig1 sekliyle "finansal uzman" olan en az bir {iye bulundurmasini
zorunlu kilmistir Denetim komitesinde finans uzmani yoksa sirket bunun
nedenini a¢iklamak zorundadir.
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3.2.1.8. Avrupa Birligi 8. Direktifi

Yasal Denetim Direktifi olarak da bilinen Avrupa Birligi'nin 8. Direktifi, 2006 yilinda
kabul edilmistir ve AB i¢indeki sirket hesaplarinin denetlenmesi i¢in diizenleyici bir
cergeve sunmaktadir. Yonerge, AB'nin 2000'li yillarin basinda yasanan Enron ve
WorldCom gibi muhasebe skandallarina verdigi stratejik bir tepkidir. Bu skandallar,
kurumsal yonetim ve denetim uygulamalarinda onemli zayifliklari giin yiiziine
cikarmistir. Nitekim yonergede, skandallar sonucunda, yatirimcilarin gilivenini
sarstigint ve kurumsal finansal raporlama ve denetime yonelik daha giicli

diizenlemelerin yapilmasina ihtiyac¢ oldugunu vurgulamstir.

8. Direktif, denetgiler ve bagimsiz denetim firmalar1 i¢cin agik standartlar ve
gereklilikler belirleyerek denetimlerin kalitesini ve gilivenilirligini  artirmayi
amaglamistir. Yonerge, denetimlerin bir sirketin finansal durumu ve performansi
hakkinda dogru ve adil bir goriis sunmasini, boylece yatirimci giivenini artirmasini ve

finansal piyasalarin istikrara katkida bulunmasini saglamay1 amaglamaktaydi.

8. Direktifin ana unsurlarindan biri, denetim komitelerine iliskin hiikiimleridir.
Denetim komitelerinin finansal raporlama ve bagimsiz denetim siirecinin gézetiminde
oynadiklar1 kritik rolii kabul eden direktif, kamu yararma c¢alisan kuruluslarm bir
denetim komitesine sahip olmasini zorunlu hale getirmistir. Direktifte tanimlandigi
sekliyle kamu yararina ¢alisan kuruluslar, halka agik sirketleri, bankalar1 ve sigorta

sirketlerini icermektedir.

8. Direktifin denetim komitelerine iliskin temel gerekliliklerinden bazilar1 sunlardir

(European Union, 2022):

. Denetim Komitesinin Kurulmasi: Kamu yararma ¢alisan kuruluslar, en az 3

iiyeden olusan bir denetim komitesi olusturmak zorundadir.

o Uyelerinin Ozellikleri: Denetim komitesi {iyelerinin tamami icrada gorevli
olmayan tiiyelerden olusmasi ve en az bir liyenin muhasebe ve/veya denetim

konusunda yetkinlige sahip olmas1 gerekmektedir.

° Gorev ve Sorumluluklar: Denetim komitesi, finansal raporlama siirecinin,
sirketin i¢ kontrol ve risk yonetimi sistemlerinin etkinliginin, yillik ve konsolide

hesaplarin denetiminden sorumludur. Denetim komitesi ayrica bagimsiz
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denetgilerin veya denetim firmalarinin bagimsizliginit gézden gecirmek ve

izlemekten sorumludur.

o Dis Denetgilerin Gozetimi: Denetim komitesi, bagimsiz denetgilerin veya
denetim firmalarinin se¢im prosediiriinden sorumludur. Bagka bir ifade ile
denetim komitesi bir sene sonraki mali donemde kurulusun finansal raporlarini

denetleyecek olan bagimsiz denetim firmasini yonetim kuruluna énermelidir.

3.2.2. Tiirkiye’de Denetim Komitesi

Tirkiye'de denetim komitesi uygulamalari, Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun (SPK) ¢esitli
tarihlerde yaymmladigi Seri X No:19 (02.01.2002), Seri X No:22 (12.06.2006)
numarali tebligler ve 03.01.2014 tarihli Kurumsal Yo6netim Tebligi ile 6nemli bir
donilistim stlirecine girmistir. Bu diizenlemeler, Tirkiye'deki sirketlerin denetim
komitesi kurmalarin1 ve bu komitelerin islevselligini detaylandiran temel cergeveyi
olusturmustur. Ayrica, 5411 sayili Bankacilik Kanunu'nun 24. maddesi, bankacilik
sektoriinde denetim komitelerinin roliinii ve sorumluluklarmi belirleyerek, finans
sektoriinde seffaflik ve hesap verebilirlik standartlarinin yiikseltilmesine katk1
saglamistir. Denetim komitesi pratiginin gelisimi, Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (BDDK), 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) ve Kamu
Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurulu (KGK) gibi kurumlarin
diizenlemeleri ve yonlendirmeleriyle desteklenmistir. Bu kurumlar, denetim
komitelerinin etkinligini artirma, kurumsal yonetim ilkelerine uyumu tesvik etme ve
finansal raporlama siireclerindeki kaliteyi iyilestirme amaciyla ¢esitli standartlar ve
rehberler yayimlamistr. Bu diizenlemeler, Tiirkiye'de denetim komitelerinin
yapilandirilmasida ve isleyisinde belirleyici bir rol oynamis, sirketlerin kurumsal
yonetim uygulamalarmi uluslararasit standartlara uygun hale getirme c¢abalarmi

desteklemistir.

3.2.2.1. Sermaye Piyasasi1 Kurulu

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), Tiirkiye'de menkul kiymet piyasalarindan sorumlu
diizenleyici ve denetleyici kurumdur. Piyasada adalet, seffaflik ve istikrar saglamak

amaciyla sermaye piyasalar1 ve katilimcilar i¢in standartlar ve diizenlemeler
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olusturmaktan sorumludur. Kurumsal yonetim alanindaki kiiresel egilimlere paralel
olarak SPK, halka acik sirketlerde denetim komitelerinin olusumu, yapist ve

sorumluluklarma iligkin diizenlemeler olusturmustur.

SPK tarafindan denetim komitelerine iligkin ilk diizenleme, 02.11.2002 tarihinde Seri:
X No:19 “Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Hakkinda Tebligde Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig” ile yapilmistir. Kanun ile halka acik sirketlerin denetim
komitesi olusturmasi1 zorunlu hale getirilmistir. Ayrica komite iiyeleri, sirketle veya
sirkete bagh bir kurulusla danismanlik, miisavirlik ya da bagka bir hizmet iligki
icerisinde olmayan ve bu hizmetler karsiliginda ticret almayan bagimsiz yoneticilerden
secilmesi gerekliligi vurgulanmistir. Ayrica kanun, denetim firmasinin atanmasi,
iicretinin 6denmesi ve yaptigi isin gézden gegirilmesi gorevini denetim komitesine

vermistir (Ozkul, 2003: 9-10).

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan denetim komitelerine iliskin bir diger diizenleme,
12.06.2006 tarihinde Seri X No:22 “Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim
Hakkinda Teblig” ile yapilmistir. Teblig’de denetim komitesi ile ilgili “Paylart
Borsada islem goren ortakliklar, Kurumsal Yonetim Ilkeleri ¢ercevesinde, en az iki
tiveden olusan denetimden sorumlu komite kurmak zorundadirlar. Denetim
komitelerinin iki tiyeden olusmasi halinde tiimiiniin, ikiden fazla olmasi halinde ise
cogunlugunun Kurumsal Yonetim Ilkeleri'nde tanimlanan bagimsiz yonetim kurulu
tiyelerinden  olusmasi ve bagimsiz  denetim  firmalarimin  seciminin  ve
ticretlendirilmesinin bu komite tarafindan yerine getirilerek dogrudan genel kurulun
onayina sunulmasi; denetim kuruluglarmmin raporlamalarint dogrudan denetim
komitesine yapmalari;, komitenin, bagimsiz denetgiden alinacak denetim disi

hizmetlerin onay yetkisine sahip olmasi” ifadelere yer verilmistir

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan denetim komitelerine iliskin son diizenleme,
03.01.2014 tarihinde 28871 sayli Resmi Gazetede yayimlanan “Kurumsal Yo6netim
Tebligi” ile yapilmistir. Kurumsal Yonetim Teblig’inde denetim komitesi ile ilgili
diizenlemelerin bir¢ogu daha 6nce SPK tarafindan 2002 ve 2006 yillarinda yayimlanan
Teblig’ler yer alan denetim komitesine iligkin diizenlemeler ile biiyiik dl¢iide benzerlik

gostermektedir. Kurumsal Yonetim Teblig’ine gore denetimden sorumlu komite;
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J En az iki iyeden olugmasi1 gerekmekte, iki liyeden olugmast halinde her ikisinin,
ikiden fazla iiyesinin bulunmasi halinde iiyelerin ¢ogunlugu icrada gorevli
olmayan yonetim kurulu iiyelerinden olusmasi zorunludur.

o Denetim komitesi baskani1 ve liyeleri, bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri arasindan
sec¢ilmelidir.

o Komite iiyelerinden en az biri finans/muhasebe ve denetim alaninda 5 yillik
deneyime sahip olmalidur.

. Denetim komitesi, en az li¢ ayda bir olmak {izere yilda en az dort kere toplanmali
ve toplant1 sonuglari tutanaga baglanarak alinan kararlar yonetim kuruluna
sunulmalidir.

. Bagimsiz denetim firmasinin se¢imi, bagimsiz denetim sdzlesmelerinin
hazirlanmasi, bagimsiz denetim siirecinin baslatilmas1 ve bagimsiz denetim
firmasinin  her asamadaki c¢alismalar1 denetim komitesi gdzetiminde
gergeklestirilmelidir.

. Sirketin muhasebe ve i¢ kontrol sistemi ile bagimsiz denetimiyle ilgili olarak
sirkete ulasan sikayetlerin incelenmesi, sonuca baglanmasi, sirket ¢alisanlarinin,
sirketin muhasebe ve bagimsiz denetim konularindaki bildirimlerinin gizlilik
ilkesi ¢ergevesinde degerlendirilmesi konularinda uygulanacak yontem ve
kriterler denetim komitesi tarafindan belirlenmeli.

. Denetim komitesi, kamuya agiklanacak yillik ve ara donem finansal tablolarin
sirketin izledigi muhasebe ilkeleri ile gercege uygunluguna ve dogruluguna

iligkin degerlendirmelerini yonetim kuruluna yazili olarak bildirir.

3.2.2.2. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), Tiirkiye'de bankacilik
sektoriinli denetleyen ana diizenleyici kurumdur. Birincil rolii, bankacilik sisteminin
istikrarmi ve biitiinliiglinii saglamaktir. Diizenleyici ¢ercevesinin bir parcasi olarak
BDDK, bankalar bilinyesinde denetim komitelerinin olusumu, yapist ve

sorumluluklarina iligkin kilavuzlar olusturmustur.

19.10.2005 tarihinde resmi gazetede yayimlanarak yiiriirlige giren 5411 sayili
Bankacilik Kanunu, bankalarda denetim komitesinin kurulmasma yonelik

diizenlemeler i¢ermektedir. Kanuna gore bankalarin yonetim kurulunun denetim ve
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gozetim faaliyetlerinin yerine getirilmesine yardimci olmak iizere icrada gorevli
olmayan en az 2 yonetim kurulu {iyesinden olusan denetim komitesinin kurulmasi
zorunlu hale gelmistir. Kanuna gore denetim komitesi, yonetim kurulu adina bankanin
i¢ kontrol, risk yonetimi ve i¢ denetim sistemlerinin etkinliginden ve yeterliliginden,
bu sistemler ile muhasebe ve raporlama sistemlerinin bu kanun ve ilgili diizenlemeler
cergevesinde isleyisinden sorumlu tutulmustur. Ayrica bagimsiz denetim firmasmin
secilmesi ve faaliyetlerinin degerlendirilmesi denetim komitesinin sorumlulugu altina

alinmustir.

BDDK’nin 11.07.2014 tarihinde yaymladigi “Bankalarin i¢ Sistemleri ve Igsel
Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci Hakkinda Yonetmelik”’, denetim komitesi
iiyelerinin niteliklerine, yetki ve sorumluluklarina yonelik agiklamalar mevcuttur.
BDDK’nin yaymladig: ilgili yonetmelige gore denetim komitesi liyelerinin nitelikleri,

yetki ve sorumluluklar1 sdyledir:

. Denetim komitesine atamasi gergeklestirilen son iki yil da dahil olmak iizere

hicbir iiye icrada gorevli olmamasi gerekmektedir.

. Denetim komitesi iiyeleri, aralikli veya siirekli olarak, dokuz yildan fazla bir

stireyle ayn1 bankanin denetim komitesinde gérev yapamaz.

. Denetim komitesi iiyeleri, en az lisans diizeyinde 6grenim gérmesi ve bankacilik
ve/veya finans alaninda en az on yillik deneyime sahip olmasi zorunlu hale

gelmistir.

. Komite iiyeleri, bankadan ve/veya konsolidasyona tabi ortakliklardan, bunlarin
karliligma dayali olarak herhangi bir ad altinda iicret veya benzeri bir gelir

saglanmamasi1 gerekmektedir

. Komite iiyelerinin es ve/veya ¢ocuklarinin bankada ve/veya konsolidasyona tabi
ortakliklarinda st diizey yOnetim pozisyonlarinda yOnetici olmamasi

gerekmektedir.

J Komite iiyelerinden en az birinin yurt i¢inde yerlesik olmas1 zorunludur.
Denetim komitesi, i¢ kontrol, i¢ denetim ve risk yonetimine iliskin uygulamalari

denetlemelidir.

J Bagimsiz denetim firmasmin degerlendirmelerini goézden gegirmelidir.
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e Ust diizey yonetim ve bagimsiz denetgiler ile birlikte, bagimsiz denetimin
sonuglarini, yillik ve liger aylik mali tablolar ile bunlara iliskin dokiimanlar1

ve bagimsiz denetim raporunu degerlendirmelidir.

e Bankanm finansal raporlarmin gercek ve yansitilmasi gereken tiim bilgileri

kapsay1ip kapsamadigini denetlemelidir.

3.2.2.3. 6102 Sayih Yeni Tiirk Ticaret Kanunu

Uzun siireden beri yiirlirliikte olan 6762 sayili Tirk Ticaret Kanunu, ulusal ve
uluslararas1t meydana gelen bircok degisim ve gelismeler karsisinda yetersiz kalmasi
sonucunda 6102 sayil1 Yeni Tiirk Ticaret Kanunu 13.01.2011 tarihinde Tiirkiye Biiytik
Millet Meclisi Genel Kurulu’nda kabul edilmis ve 14.02.2011 tarihinde resmi gazetede
yayimlanmigtir. 01.01.2013 tarihinde yliriirliige giren 6102 sayilit Yeni Tiirk Ticaret
Kanunu, Tiirkiye'deki kurumsal yonetim uygulamalarmi modernize etmek ve

gelistirmek i¢in tasarlanmis bir dizi degisikligi beraberinde getirmistir.

Yeni Tiirk Ticaret Kanunu'nun en 6nemli 6zelliklerinden biri de denetim komitelerinin
roliine yaptig1 vurgudur. Kanun'un yiiriirliige girmesinden once, denetim komitesi
kavrami Tiirk sirketler hukukunda yaygin olarak yer almamaktaydi. Kanun, hisseleri
borsada igslem goren bazi anonim sirketlerinin daha seffaf yonetilmesini saglamak ve
hesap verebilirligini giiglendirmek iizere “denetim kurulu” olarak anilan bir denetim
komitesi kurulabilecegini belirtmistir. Nitekim 6102 Sayili TTK nin 366.maddesinde
“Yonetim kurulu, islerin gidisini izlemek, kendisine sunulacak konularda rapor
hazirlamak, kararlarini uygulatmak veya i¢ denetim amacuyla iglerinde yonetim
kurulu tiyelerinin de bulunabilecegi komiteler ve komisyonlar kurabilir” ifadesi
gegmektedir. Kanun maddesinde de belirtildigi gibi isletmelerin denetim komitesi
kurmalar1 zorunlu degildir. Bu komitelerin kurulup kurulmayacagi tamamen sirket

yonetiminin takdirindedir (Yakar, 2015)

3.3. Denetim Komitesi Yapisi

Denetim komitesinin yapisina iligkin yapilan diizenlemeler degerlendirildiginde,
denetim komitesini liyelerinin bagimsizligi, denetim komitesi iiye sayisi, denetim

komitesi iiyelerinin finansal uzmanligi, denetim komitesi iiyelerinin deneyimi ve
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denetim komitesi toplant1 sikli§1 gibi denetim komitesi 6zellikleri dikkat cekmektedir.

Bu 6zellikler agagida incelenmistir.

3.3.1. Denetim Komitesi Bagimsizhgi

Kurumsal yonetim, isletmelerin etik, seffaf ve hissedarlarina ve paydaslarma karst
hesap verebilir bir sekilde faaliyet gdstermesini saglamada ¢ok 6nemli bir rol oynar.
Kurumsal yonetimin en 6nemli bilesenlerinden biri bagimsiz denetim komiteleridir.
Denetim komitesinin bagimsizligi, denetim komitesi liyelerinin, yonetimin herhangi
bir asir1 etkisi veya baskis1 olmadan karar alabilmesi anlamima gelmektedir. Her bir
iiyenin finansal raporlama siireclerini, i¢ kontrol sistemlerini ve risk yonetim
sistemlerini gozetirken objektif davranmasi temel amactir. Bagimsiz denetim komitesi,
bir sirket biinyesinde denetim hizmeti sunan i¢ kontroller ve dis denetgiler tizerinde
gozetim saglayarak finansal raporlama mekanizmalarini denetlemesi agisindan

onemlidir. Ayrica iist diizey yoneticiler ve denet¢iler arasindaki ¢catigmalar1 onleyerek

sirket i¢cindeki etik davranisi giiclendirmeye yardimci olur.

Denetim komitelerinin bagimsizligma iliskin yasal diizenlemeler, kurumsal yonetimin
degisen ortamina ve finansal krizlerden ve kurumsal skandallardan ¢ikarilan derslere
uyum saglayarak dinamik bir evrim gecirmistir. Ozellikle 20. yiizyilin sonlarmda
yasanan muhasebe skandallar1 sonucunda denetim komitesinin bagimsizliginin 6nemi
anlasilmaya baslandi. Treadway Komisyonu'nu, Amerika Birlesik Devletleri'ndeki bir
dizi kurumsal dolandiricilik vakasmin ardindan 1987'de bir rapor yayinlayarak
finansal raporlama silirecinin giivenilirligini artrmak i¢cin bagimsiz denetim
komitelerine duyulan ihtiyaci vurgulamistir. Bu raporu, 1992'de Birlesik Krallik'ta tiim
halka acik sirketlerin tamamen icrada gérev almayan yoneticilerden olusan denetim

komiteleri kurmasini tavsiye eden Cadbury Raporu izlemistir.

Amerika Birlesik Devletleri'nde, 2002 tarihli Sarbanes-Oxley Yasasi, denetim
komitelerine 6nemli sorumluluklar yiiklemistir. Yasa, komitelerin bu sorumluluklar:
yerine getirebilmesi i¢in ve denetim komitesinin tiim liyelerinin bagimsiz olmasini sart
kosmustur. Avrupa Birligi'nde 2006 yilinda kabul edilen Yasal Denetim Direktifi
olarak da bilinen 8. Direktif, borsaya kayith sirketler, bankalar ve sigorta sirketleri gibi
kamu yararina ¢aligan kuruluslarin bir denetim komitesine sahip olmasini sart kosmus

ve liyelerinin bagimsiz olmasi gerektigini vurgulamistir.
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Ulkemizde ise 03.01.2014 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan ¢ikarilan
“Kurumsal Yonetim Tebligi” ve 11.07.2014 tarihinde Bankacilik Denetleme ve
Diizenleme Kurulu’nun (BDDK) yaymladigi “Bankalarin I¢ Sistemleri ve Igsel
Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci Hakkinda Yonetmelik” denetim komitesi
bagimsizligr ile ilgili bir takim yasal diizenlemeler getirmisti. Bu teblig ve
yonetmelige gore denetim komitesi liyelerinin yonetim kurulunda yer alan bagimsiz

yoneticilerden secilmesi gerektigini vurgulamistir.

Bagimsiz denetim komitesi, finansal raporlama siireglerinin objektif bir sekilde
gbdzetim altinda tutulmasiyla yatirimcilar1 yaniltabilecek muhasebe hatalarinin tespit
edilmesine yardimci olur (Abbott vd., 2000). Ayrica, finansal raporlama siirecinde yasa
ve yOnetmeliklere uyumu saglayarak hesap verebilirligi tesvik eder. Bu sayede,
kamuya aciklanan finansal tablolarin dogru oldugunu garanti ederek yatirimci
giivenini artirir. Bagimsiz denetim komitesi ayn1 zamanda seffafligi arttirarak, finansal
raporlama siirecinin daha adil ve objektif olmasini saglar (Beasley vd., 2009). Boylece,
sirketin finansal durumunu ve performansini dogru bir sekilde degerlendirmek

miimkiin hale gelir.

Denetim Komitesinde bagimsizlik eksikligi veya ¢ikar catismalar1 gibi durumlar,
denetimin etkinligini azaltabilir ve giivenilirligi sarsabilir. Denetim komitesi
bagimsizligmi hem i¢ hem de dis faktorler tehlikeye atabilir (Cadbury, 1992; Spira,
2007).

I¢ Faktorler:

° Cesitli Becerilerin Eksikligi: Denetim komitesi liyeleri, muhasebe ve finansal
becerileri veya sektor bilgisi gibi cesitli uzmanliklara ve deneyime sahip
olmalidir. Bu tiir becerilerin olmamasi, manipiilasyona agik hale getirerek

yOonetimin beyanlarma yeterince itiraz edememesine neden olabilir.

e Cikar Iliskisi: Denetim komitesi iiyelerinin sirket yonetimi veya diger menfaat
sahipleri ile yakin ve/veya finansal iliskilerinin olmasi1 ¢ikar catigmalara yol

acabilir ve tarafsizliklarini tehlikeye atabilir.

e Gorey siiresi: Denetim komitesi iiyelerinin yonetim kurulunda uzun siire gérev

almas1 bagimsizligini tehlikeye atabilmektedir. Denetim komitesi iiyelerinin
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diizenli rotasyonu, bagimsizligin korunmasina ve yeni bakis acilar1 getirilmesine

yardimeci1 olabilir.

Coklu Yénetim Kurulu Uyeligi: Denetim komitesi iiyeleri birden fazla yonetim
kurulunda gorev yaptiklarinda, 6zellikle ayni sirket yoneticileriyle birlikte gorev
yaptiklarinda, bu durum onlarin bagimsizliklarin1 tehlikeye atan c¢ikar

catismalarina neden olabilir.

Bilgi ve Kaynaklara Simirh Erisim: Denetim komitesi, bilgi veya kaynaklar
icin bliylik Olclide sirket yonetimine bagliysa, bu durum komitenin bagimsiz
kararlar verme yetenegini zayiflatabilir ve seffaflik seviyelerini diisiirerek karar

verme siirecini engelleyebilir.

Diisitk Maas: Komite liyelerine yeterli licret 6denmezse, yonetimin veya diger
paydaslarin finansal raporlamadaki olas1t sorunlar1 gozden kagirmalar1 veya

onemsiz gormeleri yoniindeki baskilarina daha duyarh olabilirler.

Dis Faktorler:

Baski Altina Alma: Denetim komitesi iiyeleri, diizenleyici kuruluslar veya
hissedarlar gibi dig taraflarin asir1 etkisine maruz kalirsa, tiyelerin bagimsizligini

ve tarafsizligmi tehlikeye atabilir.

Diizenleyici Ortam: Diizenleyici ortam, denetim komitesinin bagimsizligmni
etkileyebilir. Bazi iilkelerde, diizenlemeler denetim komitelerinin bagimsizligini

saglayacak kadar kat1 olmayabilir.

Piyasa Baskilari: Piyasa baskilari, denetim komitesinin bagimsizligini
zayiflatabilir. Ornegin, oldukga rekabetci bir piyasada, olumlu bir finansal
performans sunma baskis1 olabilir ve bu da denetim komitesinin mali raporlama

gbzetimini tehlikeye atabilir.

Bu faktorler, denetim komitesi liyelerinin sirketin finansal raporlama siirecini etkin bir

sekilde denetlemesine, i¢ kontrollerin yeterliligini degerlendirmesine ve ydnetimi

faaliyetlerinden sorumlu tutmasina engel olabilmektedir. Denetim komitesinde

bagimsizligin olmamasi, sirket, hissedarlar ve diger menfaat sahipleri i¢in bir¢ok ciddi

sonuca yol agabilir. Bu sonuclar genel olarak finansal ve finansal olmayan etkiler

olarak gosterilmektedir (Klein, 2000):
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Finansal Sonuclar:

Hatah Finansal Raporlama: Denetim komitesi bagimsiz olmadiginda, sirketin
finansal raporlama siirecini etkili bir sekilde denetlemede basarisiz olabilir. Bu,
yatirimcilart ve diger paydaslart yanlis bilgilendirebilecek ve kotii yatirim
kararlarina yol acabilecek yanlis veya yaniltici finansal tablolara yol agabilir.
Artan Dolandiriciik Riski: Bagimsizlik eksikligi, finansal dolandiricilik
riskini de artirabilir. Etkili gozetim ve sorun yonetimi saglayacak bagimsiz bir
denetim komitesi olmadiginda, hileli faaliyetlerin tespit edilmemesi i¢in daha
fazla firsat olabilir.

Yasal ve Diizenleyici Cezalar: Bagimsiz bir denetim komitesi bulundurmayan
sirketler yasal ve diizenleyici cezalarla karsilasabilir. Bu, para cezalarini,

yaptirimlari ve sirketin itibarinin zedelenmesi gibi olas1 zararlar1 igerebilir.

Finansal Olmayan Sonuclar:

Yatirnmer Giiveninin Kaybi: Denetim komitesinde bagimsizlik eksikligi,
yatirimcilarin sirkete olan gilivenini zedeleyebilir. Yatirimcilar, sirketin finansal
raporlamas1 ve i¢ kontrollerinin etkin gdzetimini saglamak icin denetim
komitesine giivenirler. Denetim komitesinin bagimsiz olmamasi1 durumunda,
yatrimcilar  sirketin - mali tablolarinin  giivenilirligini  ve ydnetiminin
diirtistliigiinii sorgulayabilir.

Kurumsal Itibarin Zarar Goérmesi: Bagimsizlik eksikligi de bir sirketin
itibarimna zarar verebilir. Bu durum, sirketin paydaslariyla olan iliskileri tizerinde
olumsuz bir etkiye sahip olabilir.

Yonetim Basarisizhiklar: Denetim komitesinde bagimsizlik eksikligi yonetim
basarisizliklarina yol acabilir. Denetim komitesi, kurumsal yonetimde cok
onemli bir rol oynar ve bagimsizligi, etkili gdzetim ve hesap verebilirlik icin
esastir. Bagimsizligin olmamasi, potansiyel olarak kotii stratejik kararlara, artan

riske yol agabilir

3.3.2. Denetim Komitesi Finansal Uzmanhgi

Denetim komitesi liyelerinin uzmanligi, komitenin etkin bir sekilde calismasi agindan

onemli bir faktordiir. Uyelerin uzmanlik alanlari, komitenin her tiirlii finansal riski
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belirlemesine ve bilgiye dayali kararlar almasina olanak taniyan teknik bilgi ve
becerileri saglar. Ayrica, denetim komitesinin kendilerine sunulan finansal bilgileri
anlama ve sorgulama, finansal raporlama siirecini etkin bir sekilde denetleme ve dis

denetgilerle etkin bir sekilde iletisim kurma becerisini gelistirir.

Denetim komitesi tiyelerinin uzmanligi yasal diizenlemelerde giderek artan bir sekilde
vurgulanmaktadir. Bu egilim, sirketlerin giiniimiiz is diinyasinda karmasik finansal
cevrelerde varlik gostermesine ve finansal raporlarmin kati denetim siireclerine tabi
tutulmasma baglanabilir. Amerika Birlesik Devletleri'ndeki 2002 yilinda ¢ikarilan
Sarbanes-Oxley Yasasi (SOX), bu yasal diizenlemelerinin 6nemli bir 6rnegidir. SOX,
halka agik sirketlerinin denetim komitesinde yer alan {iyelerin finansal okuryazar
olmas1 gerektigini ve en az bir liyenin finansal uzmanliga sahip olmasi1 gerektigini
belirtmektedir. Yasa, “finansal uzmanlig1” genel kabul gormiis muhasebe ilkeleri,
finansal tablolarin hazirlanmasi, denetlenmesi ve i¢ kontrollerle ilgili bilgi, beceri ve
deneyime sahip kisi olarak tanimlamaktadir. Avrupa Birligi'nde, Yasal Denetim
Direktifi olarak da bilinen 8. Direktif, kamu yararina calisan sirketlerin denetim
komitesi iiyelerinin muhasebe ve/veya denetim konusunda yetkinlige sahip olmasini
onermektedir. Tiirkiye'de ise SPK, 2014 tarihinde 28871 sayli Resmi Gazetede
yayimlanan Kurumsal Yo6netim Tebligi’nde, borsada islem goren sirketlerin denetim
komitesi liyelerinden en az birinin denetim veya finans alaninda en az bes yillik

deneyime sahip olmasini sart kogmaktadir.

Denetim komitesi finansal uzmanlig1 genel olarak denetim komitesi iiyelerinin finans,
muhasebe ve denetim alanlarindaki becerisini, bilgi diizeyini ve deneyimini ifade
etmektedir (DeZoort vd., 2002). Denetim Komitesinin uzmanlig ii¢ ana kategoriye

ayrilabilir: finans, muhasebe ve denetim.

Denetim komitesi finans uzmanlari, genellikle, bankacilik, yatirim yonetimi veya
finansal kararlar vermeyi iceren diger rollerde zengin bir beceri, bilgi ve deneyim
seviyesine sahiptir. Sirketin finansal risklerini tahmin etmek, yatirim kararlarim
incelemek ve sirketin genel finansal sagligmni degerlendirmek gibi 6nemli gorevleri
bulunmaktadir. Ayrica, karmasik finansal verileri ve egilimleri yorumlayabilir, finansal
kararlarin sonuglarini tahmin edebilir ve sirketin finansal performansmi 6lgebilir.

Finans uzmanlhgina sahip {lyeler, sirketin finansal Olgiitlerini ve gostergelerini
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belirleyerek, bunlar1 temel Olgiitlerle karsilastirir ve sirketin mali durumunun objektif

bir degerlendirmesini saglar (Dhaliwal vd., 2006).

Muhasebe uzmanligi, karmasik finansal iglemler, muhasebe uygulamalari ve sik1 yasal
gereklilikler ile karakterize edilen giiniimiiziin karmasik is ortaminda 6zellikle ¢ok
onemlidir. Denetim komitesi liyelerinin muhasebe uzmanligi, komitenin finansal
raporlama siirecini etkin bir sekilde denetleme ve inceleme, usulsiizliikleri tespit etme
ve muhasebe standartlarina uyumu saglama becerisinin temel belirleyicisidir. Bu
baglamda "muhasebe uzmanlig1" terimi, denetim komitesi iiyelerinin muhasebe ve
finansal yonetim alaninda sahip oldugu bilgi, beceri ve deneyimi ifade etmektedir
(Abernathy vd., 2015). Denetim komitesinde muhasebe uzmanligmin bulunmasi,
karmagik finansal bilgilerin anlasilmasini ve yonetim ile dis denetciler tarafindan 6ne
stiriilen iddialara kars1 ¢ikma yetenegini gelistirir. Ayrica, Ayrica, finansal tablolarin
dogru ve Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Ilkeleri (GAAP) veya Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlar1 (UFRS) gibi diizenleyici gerekliliklerle uyumlu olmasimi
saglar (Lisic vd., 2019).

Denetim uzmanligi, bir kurulusun finansal raporlama siirecinin etkili bir sekilde
gbzetimi i¢in gereklidir. Denetim uzmanligina sahip olan denetim komitesi liyeleri,
denetim standartlari, stiregleri ve prosediirleri hakkinda eksiksiz bir bilgi birikimine
sahiptir (Cheung ve Chung, 2022). Komitenin denetim siirecini anlamasina, ilgili
sorular sormasina ve denetgilerin bulgularini degerlendirmesine olanak tanir. Ayrica,
denetim sorunlarmin zamaninda ¢6ziilmesi ve denetim siirecinin sorunsuz bir sekilde
tamamlanmasi i¢in ¢ok 6nemli olan, komite ile denetciler arasinda etkili iletisimi
kolaylastirir. Uyelerin karmasik finansal islemleri daha iyi anlamalarina, finansal
tablolardaki hatalar1 veya usulsiizliikleri 6nemli sorunlara doniigmeden erken tespit
etmelerine olanak tanir. Denetim komitesi {iyelerinin denetim uzmanligi, sirketin ic
kontrol ortamini etkin bir sekilde denetlenmesine olanak tanir (Bamahros ve Wan-

Hussin, 2015).

Komite i¢inde uzmanliklarin dengeli bir sekilde dagitilmasi komitenin isleyisini
gelistirebilir. Tek bir iyenin hakimiyetini 6nleyebilir, goriis cesitliligini tesvik edebilir
ve finansal raporlarin daha kapsamli ve saglam bir sekilde incelenmesini tesvik
edebilir. Ayrica, bu teknik becerilere ek olarak, denetim komitesi {iyeleri, yonetim ve

denetgilerle etkili bir sekilde is birligi yapmak i¢in giigli iletisim ve liderlik
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becerilerine de sahip olmalidir. Denetim Komitesi'nin uzmanligi, nesnel 6lgiitler ve

0znel degerlendirmelerin bir kombinasyonu yoluyla degerlendirilebilir. Tipik olarak

su sekilde Slgiiliir (Carcello vd., 2006; Iyer vd., 2012; Sarbanes, 2002):

Akademik Nitelikler: Denetim komitesi {iyelerinin akademik gec¢misleri,
uzmanliklarint degerlendirmek i¢in 6nemli bir temel olusturur. Finans, ekonomi,
isletme veya ilgili alanlarda akademik dereceleri (lisans, yiiksek lisans ve
doktora) olan iiyeler bu alanlarda temel bir kavrayisa sahip olduklarini gosterir.
Sertifikalar: Serbest Muhasebeci Mali Miisavir, Yeminli Mali Miisavir,
bagimsiz denetci, i¢ denetci vb. profesyonel sertifikalar, bir kisinin finansal
bilgide uzmanlagsma ve profesyonel standartlar1 siirdiirme taahhiidiinii gosterir.
Mesleki Deneyim: Uyelerin  mesleki  ge¢misleri, uzmanliklarinin
degerlendirilmesinde ¢ok ©nemli bir rol oynamaktadwr. Mesleki deneyimin
degerlendirilmesinde iiyelerin istlendikleri pozisyonlar, yonettikleri finansal
gorevlerin karmasiklig1 ve ¢alistiklar: sektdrlerin incelenmesi gerekir. Ust diizey
finansal pozisyonlarda ve finansal danigmanlik rollerinde deneyim sahibi olanlar
ozellikle degerli olabilir.

Sektore Ozgii Finansal Bilgi: Genel finansal uzmanliga ek olarak, sirketin
faaliyet gosterdigi sektore 0Ozgli finansal zorluklari, diizenlemeleri ve
uygulamalar1 bilmek Onemlidir. Bu finansal bilgiler, sektore 6zgii finansal
raporlama gerekliliklerini ve risk faktorleri hakkindaki bilgileri icermektedir.
Gelisim ve Egitim: Finans diinyas1 siirekli gelisim gosterdigi i¢in denetim
komitesi tiyelerinin gilincel bilgilere ihtiyaci vardir. Finansla ilgili mesleki
gelisim veya siirekli egitim programlarina diizenli olarak katildiklarmna dair
kanitlar, alandaki en son trendleri ve degisiklikleri takip ettiklerini

gostermektedir.

3.3.3. Denetim Komitesi Biiyiikliigii

Denetim komitesinin etkinligi, biinyesinde barindirdig1 iiye sayisiyla dogrudan

iliskilidir. Uye say1sinin, komitenin gérev ve sorumluluklarini yerine getirmede yeterli

olup olmadigi, kurumsal yonetim ve denetim uygulamalarinin bir pargasi olarak sik¢a

tartigilan bir konudur. Denetim komitesinin ideal biiyiikligii, sirketin faaliyetlerinin
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karmasiklig1, biiyiikliigii ve sektorel 6zellikleri gibi faktorlere bagli olarak degiskenlik

gosterir

Denetim komitesi iiyesi sayisina karar verirken, ilgili yasal diizenlemeler ve
diizenleyici kurumlarin tavsiyelerine bagvurmak ve bunlara uymak zorunludur.
Denetim Komitesinin gelisimine rehberlik eden diizenlemeler, denetim komitesinde
genellikle benzer sayida iiye dnermektedir. Bunun nedeni, farkli sirketler arasinda
benzer iiye sayisinin olmasi uygulamalarin ve beklentilerin karsilanmasi i¢in yeterli
olmasidir. Ancak, bir denetim komitesinin ideal iiye sayisimin sirket faaliyetlerinin
karmagikligina ve Olcegine bagli olarak degisebilmektedir. 2002 tarihli Sarbanes-
Oxley Yasasi, Amerika Birlesik Devletleri'ndeki halka acgik sirketlerin denetim
komitelerinin en az ii¢ iiyeden olugsmasini zorunlu kilmistir. Benzer sekilde, Avrupa
Birligi'min Yasal Denetim Direktifi, kamu yararina c¢alisan kuruluslarda en az {i¢
iiyeden olusan bir denetim komitesinin varligini sart kogsmaktadir. Tiirkiye'de, Sermaye
Piyasast Kurulu'nun 2014 tarihli Kurumsal Yonetim Tebligi, borsada islem goren

sirketlerin denetim komitelerinin en az iki tiye barindirmasini zorunlu kilmaktadir.

Bir denetim komitesinin ideal biiytikligl, sirketin biytkligi, faaliyet gosterdigi
sektor, karsilastigi riskler ve Ozel ihtiyaclar1 gibi birgok degiskene gore farklilik
gosterir. Denetim komitesinin biiyiikliigii arttikca, cesitli uzmanlik alanlarindan gelen
goriislerin komite i¢inde temsil edilme olasilig1 da artar, bu da karar alma siireclerinde
daha genis bir perspektifin dikkate almmasmi saglar. Ancak, biiyilk denetim
komiteleri, tliyeler arasinda etkili iletisimi zorlastirabilir ve karar alma siireglerini
yavaslatabilir. Denetim komitesi biiyiikliigiinlin hem avantajlart hem de dezavantajlar1
olabilir ve etkinligi, sirketin dogasi, sektorii ve kars1 karsiya oldugu 6zel kosullar dahil
olmak iizere bir dizi faktore bagh olarak degisebilir (Collier ve Gregory, 1999;
DeZoort vd., 2003; Kiger ve Scheiner, 1997)

Avantajlar:

J Farkh Beceriler ve Perspektifler: Daha biiyiik komiteler, daha genis bir beceri
ve deneyim yelpazesine sahip iiyeleri bir araya getirebilir. Bu g¢esitlilik,
tartigmalar1 ve karar verme siireclerini zenginlestirebilir ve ayrica komitenin,
sirketin finansal raporlama siirecinin ve risk yOnetiminin tiim yodnlerini

denetlemek icin gerekli uzmanliga sahip olmasini saglamaya yardime1 olabilir.
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o Is Yiikiiniin Dagihmi: Daha biiyiik komiteler, is yiikiinii iiyeleri arasinda daha
esit bir sekilde dagitarak herhangi bir iiyenin iizerindeki yiikii azaltabilir. Bu
durum oOzellikle 6nemli denetim faaliyeti gerektiren biiyilk veya karmasik

sirketlerde faydali olabilir.
Dezavantajlari:

o Koordinasyon ve iletisim Zorluklari: Daha biiyiik gruplar1 koordine etmek ve
yonetmek zor olabilir. Ayrica, daha bliyiik gruplarda {iyeler arasinda agik ve

etkili iletisim sekteye ugrayabilir.

J Grup Diisiincesi: Daha biiyiik komiteler, grup iiyeleri arasinda fikir birligine
veya tekdiizelige yonelik egilimin kusurlu veya verimsiz karar vermeye yol
acabilecegi bir durum olan “grup diisiincesi (groupthink)” olarak bilinen bir

olguya neden olabilir.

. Maliyetler: Biiyiik denetim komiteleri, operasyonel giderlerde artisa neden
olabilir. Daha biiylik bir komite, tiyelerin iicretleri, toplantilar i¢cin seyahat
Odenekleri, egitim ve gelistirme girisimleriyle ilgili harcamalar gibi ¢esitli
alanlar i¢in daha yiliksek maliyetler icerebileceginden, daha biiyiik komiteler

daha pahali olabilir.

3.3.4. Denetim Komitesi Toplant1 Sikhigi

Gelir, gider ve kara kadar genis bir finansal veri yelpazesini igerisinde barindiran
finansal tablolar, sirketin ekonomik performansi ve istikrarinin genel bir goriintiistinii
sunar. Finansal tablolarin incelenmesi, denetim komitesinin sorumluluklarmin
vazgecilmez bir parcasini olusturur. Denetim komiteleri, bu sorumluluklarini
toplantilar araciligiyla yerine getirir. Denetim komitesi toplantilari, iiyelere finansal
tablolar1 gézden gecirme, sirketin karsi karsiya oldugu Onemli riskler hakkinda
bilgilendirme, olas1 dolandiricilik veya muhasebe usulsiizliiklerini tespit etme ve i¢
kontrol fonksiyonunu degerlendirme firsat1 sunar. Denetim komitesi toplantilari
formalite toplantilar degildir, aksine sirketin finansal performansinin, risk yonetiminin
ve etik standartlarmin saglam bir sekilde incelenmesini kolaylastiran stratejik

toplantilardir (Spira, 2007).
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Denetim komitesi toplant1 sikli§1i, denetim komitesinin gayretinin bir 6l¢iistidiir ve
komitenin etkinliginin belirlenmesinde énemli bir rol oynar (Raghunandan ve Rama,
2007). Denetim komitesinin rolii, dig denetgi ile yonetim kurulu arasinda etkin iletigim
saglamak, izleme siirecini kolaylastirmak ve denetim alaninda bagimsizlig
artirmaktir. Denetim komitesi toplantilarm sikligi komitenin faaliyet diizeyinin ve
gdrevlerini yerine getirmesindeki etkinliginin bir l¢iisiidiir (Vafeas, 1999). Ozellikle
yiikksek vekalet maliyetlerinin s6z konusu oldugu durumlarda, aktif bir denetim
komitesinin sirketin finansal raporlama kalitesi hakkinda olumlu bir izlenim
olusturdugunu gostermektedir (Yekini vd., 2015). Ayrica, sirketin dogru finansal
raporlama yapmasina, etkin i¢ kontrol sistemleri kurmasina ve islevsel bir risk
yonetimi slireci ylriitmesine olanak tanir. Dolayisiyla, denetim komitesi
toplantilarinin sikligi, hissedarlarin ¢ikarlarinin korunmasina katki saglar ve sirketin

piyasada daha 1yi bir deger kazanmasima yardime1 olur (Osman ve Samontaray, 2022).

2002 tarihli Sarbanes-Oxley Yasasi gibi dikkate deger mevzuatlar da dahil olmak tizere
diizenleyici ¢ergeveler, denetim komitesi toplantilarinin sikligma dair kesin bir zaman
cizelgesi belirlemez. Bu durum, denetim komitelerine, iiyelerin uygun gordigi
siklikta toplanma esnekligi saglar. Her ii¢ ayda bir gergeklestirilen toplantilar, yilda iki
kez yapilan toplantilara gore, sirketin hizla degisen is kosullarina daha ¢abuk ve etkin
bir sekilde yanit vermesine imkan tanir. Operasyonel, finansal, diizenleyici ve stratejik
risklerin aniden belirebilecegi ve artabilecegi bir ortamda, ii¢ ayda bir yapilan
toplantilar, denetim komitesine bu riskleri zamaninda tespit etme ve gerektiginde hizla

miidahale etme yetenegi verir.

Denetim komitesi toplantilarinin sikligt ve bunun denetim siirecinin etkinligi

iizerindeki etkisi devam eden bir tartisma konusudur (Radin, 2018; Vafeas, 1999).
Daha Sik Toplantilarin Avantajlari:

o Artan Gozetim: Daha sik toplantilar, komite liyelerinin sirketin mali tablolarmni
ve i¢ kontrollerini incelemeleri i¢in daha fazla firsata yol agabilir, bu da daha

dogru finansal raporlamaya ve yanlis raporlama riskinin azalmasina yol agabilir.

J Toplantilar, komite iiyelerine sirket faaliyetleri ve sektorel trendler hakkinda

daha detayl bilgiler saglar. Diizenli toplantilar yoluyla komite {iyeleri, sirket
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icindeki degisiklikler hakkinda giincel bilgilere sahip olabilir ve bilgilerini diger
iiyelerle paylasabilir.

e  Daha lyi Iletisim: Daha fazla toplanti, toplantilara katihim saglayan iiyeler

arasinda iletisimi, is birligini ve dayanigmay: arttirabilir.
Daha Sik Toplantilarin Dezavantajlar:

. Ek Maliyetler: Daha sik toplant1, maliyetleri arttirabilir. Bu maliyetlere, komite
toplantilar: i¢in hazirlik siiresi maliyeti, toplant1 lojistigi maliyetleri ve komite

iiyeleri i¢in ek ticretler dahildir.

. Zaman Kisitlamalarn: Daha sik yapilan toplantilar, yoneticilere ayrntilarla
asir1 yiik bindirebilir ve bu da dikkatlerini diger sorumluluklarindan ve
rollerinden uzaklastirabilir. Bu, "iki kademeli" bir yonetim kuruluna yol agabilir
ve denetim komitesinin amacmin yonetimi disarida birakmak oldugu yoniinde

korku uyandirabilir.

3.3.5. Denetim Komitesi Uyelerinin Deneyimi

Denetim komitesinin gorev siiresi, kurumsal yonetimin dikkatli bir sekilde
degerlendirilmesi gereken kritik bir 6zelliktir. Denetim komitesi, finansal raporlama
siirecinin gozetiminden, i¢ kontrollerin izlenmesinden, kanun ve diizenlemelere
uyumun saglanmasindan sorumludur. Son yillarda, denetim komitesi iiyelerinin gérev

yaptiklar1 siirenin uzunlugu konusunda artan bir tartigma s6z konusudur.

Deneyimli iiyelerin komite c¢alismalarina kurumsal bilgi ve uzmanlik katkisi,
komitelerde daha etkili kararlarin alinmasina yardimci olmaktadir (Beasley ve
Salterio, 2001; Dezoort, 1998). Zamanla birlikte gbrev yapan komite iiyeleri,
sorumluluklarimi yerine getirirken birlikte daha etkin caligsmalarini saglayacak iliskiler
gelistirirler (Sultana vd., 2019). Ayrica, daha uzun hizmet, komite iiyelerine sirket
operasyonlar1 hakkinda bilgi edinmeleri i¢in daha fazla zaman saglar ve bdylece is
slirecinde her seyin nasil bir araya geldigine dair bilgi diizeylerini gelistirir. Deneyimli
yoneticiler, diizenleyiciler veya yatirimcilar gibi dis taraflarca yiiriitiilen denetimler
veya diger sorusturmalar swasinda ortaya ¢ikabilecek potansiyel risklerin

belirlenmesinde yardimci olabilir (Li vd., 2021).
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Bununla birlikte, uzun siiredir ¢alisan denetim komitesi iiyesi, sirket yonetimine veya
sektor uygulamalarina karsi kayitsiz kalabilir (Nili, 2016). Uzun siireli gorev, denetim
komitesi liyelerinin sirket yonetimi ile fazla yakinlagsmasma yol acabilir; bu durum,
ozellikle muhasebe politikalariyla ilgili konularin miizakereye ihtiya¢c duydugu
durumlarda, etkin gozetim gorevlerini yerine getirmek icin gerekli olan bagimsizligi

ve tarafsizlig1 korumalar1 zorlastirabilir (Vafeas, 2003).

Bu endiseleri gidermek i¢in diizenleyici kurumlar ve sirketler, bagimsiz iiyelere
yonelik birtakim kisitlamalar getirmistir. Sermaye Piyasast Kurulu'nun 2014 tarihli
Kurumsal Y 6netim Tebliginde, yonetim kurulu bagimsi tiyelerinin gorev siiresi ii¢ yila
kadar olup, tekrar aday gosterilerek secilmeleri miimkiin oldugunu ancak sirketin
yonetim kurulunda son on yil igerisinde alt1 yildan fazla yonetim kurulu tyeligi
yapmamig olmalar1 gerektigini vurgulamistir. Bu diizenleme ile denetim komitesi
iiyelerinin bir sirketin denetim komitesinde on yil icerisinde alt1 yildan fazla gérev
almasin1 engeller. Ayrica bircok sirket denetim komitesi iiyeleri i¢in "hizmet
kisitlamas1" politikasi benimsemektedir (Vafeas, 2003). Hizmet kisitlamasi, komiteye
diizenli olarak yeni bakis agilar1 getirilmesini saglamay1 amaclayarak, grup diisiincesi
ve rehavet riskini azaltrr (Nili, 2016). Denetim komiteleri tarafindan siire
smirlamalarinin - benimsenmesi, finansal raporlama siireglerinde bagimsizligi,
nesnelligi ve hesap verebilirligi tesvik edebilir. Ancak komite c¢alismalarinin

devamliligini bozan bir sirkiilasyona da neden olabilir.

3.3.6. Denetim Komitesi Cinsiyet Cesitliligi

Diinya genelindeki diizenleyici otoritelerin, yonetmelikler veya goniilli ilkeler
araciligiyla yonetim kurullar1 ve komitelerde cinsiyet cesitliliginin artirilmasina
yonelik ¢abalarina karsin, kaydedilen ilerleme hiz1 diisiik kalmaktadir (Sultana et al.,
2020). Denetim komitelerinde cinsiyet ¢esitliligini 6zel olarak zorunlu kilan evrensel
diizenlemeler bulunmamakla birlikte, bazi iilkeler sirket kurullarinda daha genis bir
sekilde cinsiyet ¢esitliligini tesvik eden diizenlemeler veya yonergeler getirmistir.
Ornegin, Isveg gibi bazi Avrupa iilkelerinde sirketlerin yonetim kurullarinda kadinlarin
temsilini artirmak i¢in kota kanunlar1 ¢ikarilmistir. Bu kanunlar, yonetim kurulunun

bir alt kiimesi olarak denetim komitelerinin olusumunu dolayli olarak etkilemektedir.
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Amerika Birlesik Devletleri'nde Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu, halka agik
sirketlerin yonetici adaylarini belirlerken ¢esitliligi dikkate alip almadiklarmi ve nasil
degerlendirdiklerini a¢iklamalarini zorunlu kilar. Bu kural 6zellikle cinsiyet ¢esitliligi
veya denetim komitelerine atifta bulunmamakla birlikte, denetim komitelerinin
olusumu tizerinde etkileri vardir. Ayrica, Birlesik Krallik Kurumsal Ynetisim Yasasi
gibi bir¢ok tilkedeki kurumsal yOnetisim yasalari, kurullarin bir beceri, deneyim,
bagimsizlik ve bilgi dengesine sahip olmasini ve cinsiyet de dahil olmak iizere
cesitliligi bu dengenin bir pargasi olarak dikkate almasini tavsiye eder. Yine, 6zel
olarak denetim komitelerini hedef almamakla birlikte, bu tiir tavsiyeler denetim

komitelerinin yapisini 6nemli dlciide etkilemektedir.

Tiirkiye’de kadm iiyelerle ilgili ilk diizenleme, Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan
11.02.2012 tarth ve 28201 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Kurumsal Yonetim
[Ikelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasma Iliskin Teblig (Seri: IV, No: 56)’de
Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig’de yapilmustir. Ilgili Teblig’de “4.3.10. Yonetim
kurulunda en az bir kadin iiye bulunur.” Ifadesi yer almasma karsm uygulanmasi
sirketler agisindan zorunlu degildi. Daha sonrasinda 03.01.2014 tarih, 28871 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan II-17.1. sayili Kurumsal Yonetim Tebligi ile, kadin
iiyelerle ilgili diizenleme biraz daha gelistirilmistir: Ilgili teblige “4.3.9. Sirket,
yonetim kurulunda kadin tiye orani igin % 25 ’ten az olmamak kaydiyla bir hedef oran
ve hedef zaman belirler ve bu hedeflere ulasmak igin politika olusturur. Yonetim kurulu
bu hedeflere ulagsma hususunda saglanan ilerlemeyi yillik olarak degerlendirir.”
seklinde bir madde eklenmis, yine “uy ya da agikla™ prensibine tabi ilkeler arasinda

yer almustir (Ocal, 2022).

Kadin tiiyelerin iist kurullara ve komitelere katilimi, kurullarin izleme ve karar alma
stireclerine katkida bulunacak etik yaklagimlar, duygusal zeka, iletisim becerileri ve
bilissel ¢esitlilik gibi degerli nitelikler sunmaktadir (Sultana vd., 2020). Bu 6zellikler,
daha kapsayici, yenilik¢i ve etik kararlarin alinmasinit saglayarak, sirketlerin
performansin1 ve itibarini giliglendirir (Oradi ve Izadi, 2019). Ayrica, kadmlarin
yonetim kurullarinda yeterli temsiliyetinin saglanmasi, grup diisiincesinin ve
homojenlikten kaynaklanan dnyargilarin oniine gegerek, farkli perspektiflerin ve kritik
diistinmenin tesvik edilmesine katkida bulunur (Cheung ve Chung, 2022) Cinsiyet

cesitliliginin yoklugu, yonetim kurulu iiyelerinin elestirel diisiinmeden yoksun bir
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sekilde birbirlerinin fikirlerine kolayca katilma egilimine yol agabilir, bu da stratejik

karar alma siireclerinde zayifliklara ve yanlis yonlendirmelere sebep olabilir (Ilie ve

Cardoza, 2018).

3.4. Denetim Komitesi Gorev ve Sorumluluklari

Denetim komitesinin gorevleri, kesin maddelerle siralanmais sabit bir ¢ergeve igerisine
sigdirilmamis olup, zamanla ve yeni ortaya ¢ikan muhasebe skandallarinin 15181nda
gelismekte ve genislemektedir. Denetim komitesinin {izerine diisen en Onemli
gorevlerden biri, finansal tablolarin dogrulugunu ve giivenilirligini saglamak tizere
etkili kontrol sistemlerinin tasarlanmasi ve uygulanmasidir (TUSIAD, 2012). Denetim
komitesi, diizenli gerceklestirilen toplantilar yoluyla yonetim kuruluna, finansal
raporlama, i¢ kontrol sistemi, risk yonetimi ve denetim islevleri konusunda rehberlik
ve destek saglayarak kurumsal yonetim ve denetim gorevlerinin yerine getirilmesine
katkida bulunur. Denetim komitesinin temel gorevleri arasinda, dis denetgilerle etkili
bir iletisim kurarak, denetim planlarini, bulgularin1 ve finansal raporlama siirecine
iligkin herhangi bir sorunu tartigmak, i¢ kontrol sistemlerinin gii¢clendirilmesine
yonelik Onerilerde bulunmak, risk yonetimi politikalarin1 gézden gecirmek ve
gelistirmek ve sirketin yasalara, diizenlemelere ve en iyi uygulama standartlarina
uygunlugunu degerlendirmek yer alir (Spira, 2007). Komitenin ¢alismalari, bir tiiziik
veya yonerge ile resmi olarak belirlenir, bu belge komitenin yetkilerini,
sorumluluklarmi ve ¢alisma usullerini net bir sekilde tanimlanmasi gerekir (Demir,

2016:74).

Denetim komitesinin gorevi, yiiriitme faaliyetlerinden ziyade, gdozetim ve denetleme
islevleridir (Ghafran ve O’Sullivan, 2013). Komitenin iistlendigi temel sorumluluklar

su sekildedir (Ergin vd., 2008; Kili¢ ve Tiiredi, 2020):

. Yillik raporlar da dahil olmak {izere, tiglincii kisilere yonelik tiim raporlarn adil,
dengeli ve muhasebe standartlarina uygun olmasimi saglamak amaciyla yonetim

kuruluna destek vermek.

J Y 6netimle bagimsiz denet¢i arasinda mutabakat saglamak ve bu siirecte yonetim

kuruluna danigmanlik yapmak.
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J Bagimsiz denetcilerin gorevlerini uygun sekilde yerine getirip getirmedigini

gozetlemek ve bulgular hakkinda yonetim kurulunu bilgilendirmek.

o Bagimsiz denet¢inin atamasi veya gorevden alinmasi konusunda yonetim

kuruluna Onerilerde bulunmak.

o Bagimsiz denetgilere 6denecek licretlerle ilgili yonetim kuruluna tavsiyelerde

bulunmak.

. Sirketin i¢ kontrol diizenlemelerinin yeterliligini ve i¢ kontroldeki zayifliklar1

gozlemlemek.

. I¢ kontrole iliskin 6zel konularda arastirmalar yapilmas: igin gérevlendirme

yapmak.

. I¢ denetim birimi baskanindan, yonetimin risk olarak nitelendirdigi 6nemli

bulgular hakkinda bilgi almak.

. I¢ denetim biriminin prosediirlerinin yeterliligini saglamak ve prosediirlerin

olusturulmasinda tavsiyelerde bulunmak.

. I¢ denetim birimi baskanmin atamasin1 ve gdrev siiresinin sonlandirilmasini

onaylamak.

. I¢ denetim biriminin planmni ve kaynaklarmnm yeterliligini gozden gecirerek

yonetim kurulunu bilgilendirmek.

. Ic ve bagmmsiz denetimler aracilifiyla isletmenin kurumsal ydnetim

politikalarmin ve etik uygulamalari gozden gecirilmesi ve uyumun saglanmasi.

. Cikar catigmasi ve hile ile ilgili politikalarin gelistirilmesi ve uygulanmasi

konusunda faaliyetlerde bulunmak.

Denetim Komitesi, yonetim kuruluna bagl bir yonetim organidir. Sirketin finansal
saglig1 ve operasyonel etkinligi icin kritik alanlarda gerekli gézetim ve rehberlik
saglayarak yonetim kurulu i¢in hayati bir destek gorevi goriir. Denetim komitesinin
rolii cok yonliidiir ve finansal raporlama, i¢ kontrol sistemleri, risk yonetimi ve hem i¢
hem de dis denetim islevleri dahil olmak {izere kurumsal yonetimin birkac temel

alanin1 kapsar.
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3.4.1. Denetim Komitesinin Finansal Raporlama Siirecindeki Gorev
ve Sorumluluklar:
Denetim komitesi, bir sirketin muhasebe ve finansal raporlama siireglerinin denetimi
ve yonetim kurulu tarafindan atanan bagimsiz denetgilerle is birligi yaparak finansal
tablolarin incelenmesi amaciyla kurulan kritik bir yapidir. Komitenin asli gorevi,
finansal raporlarin dogrulugunu, biitinliigiini ve giivenilirligini saglamak ve bu
raporlarin sirketin gergcek finansal durumunu dogru bir sekilde yansitmasini
garantilemektir. Bu siiregte, denetim komitesi finansal raporlarin, sirketin i¢ kontrol
sistemlerinin ve muhasebe politikalarinin siki1 bir sekilde gozden gecirilmesini saglar.
Ayrica, finansal raporlarin eksiksiz ve diizenleyici gerekliliklere uygun olarak
hazirlanmasimi denetler. Bu detayli inceleme ve denetim siireci, yonetim kuruluna

stratejik kararlar almak i¢in gereken giivenilir ve net finansal bilgileri saglar.

SPK’nimn yayimladigi kurumsal yonetim tebliginde, denetim komitesi, sirketin finansal
durumunu diizenli olarak degerlendirmek i¢in yonetim kurulu ve bagimsiz denetcilerle
birlikte toplanmasi gerektigi vurgulanmaktadir. Bu toplantilarda, ii¢ aylik ve yillik
finansal tablolar, kazang raporlari, finansal ayrmtilar ve dis derecelendirme kuruluslar1
ile analistlere verilen bilgiler detaylica incelenir. Komite ayrica, sirketin finansal
raporlama siire¢lerinin ve i¢ kontrol sistemlerinin etkinligini artirmak i¢in tavsiyelerde

bulunur.

Ozellikle, denetim komitesinin sorumluluklar1 arasinda, dolandiriciligin dnlenmesi ve
tespit edilmesi i¢in gerekli politika ve siireclerin yiiriirliikte olup olmadigimi kontrol
etmek de yer alir. Bu, varliklarin kotiiye kullanilmasini, yolsuzluklar1 ve mali tablo
sahtekarliklarmi onlemeye yonelik 6nemli bir adimdir (Mustafa ve Meier, 2006).
Denetim komitesi bu baglamda, sirket icindeki etik standartlarin ve uyum
programlarinin siirdiiriilmesi ve gelistirilmesi konularinda da aktif bir rol oynar.
Sirketin mali raporlama ve i¢ denetim faaliyetlerinin siirekli olarak gozden gegirilmesi
ve iyilestirilmesi, denetim komitesinin temel sorumluluklarindan biri olarak kabul
edilir. Bu sayede, sirketin finansal saghig1 ve risk yonetimi siireclerinin seffafligi ve

etkinligi artirilmis olur.
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3.4.2. Denetim Komitesinin I¢ Kontrol Goézetimindeki Gorev ve
Sorumluluklar:
I¢ kontrol sistemleri, finansal raporlamanin dogrulugunu ve giivenilirligini, yasa ve
yonetmeliklere uyumu ve sirket faaliyetlerinin verimli ve etkili bir sekilde
yiiriitiilmesini saglamak amaciyla tasarlanir. Enron skandals, i¢ kontrol sistemlerindeki
basarisizliklarin ne kadar yikici sonuglara yol acabilecegini gozler Oniine sermistir
(Zhang vd., 2007). Bu skandal, i¢ kontrol mekanizmalarinin zayiflig1 nedeniyle
Enron'un finansal tablolarinin yaniltici ve manipiilatif bir yapiya biirlinmesine,
dolayisiyla yatirimcilarin ve piyasanin yaniltilmasina neden olmustur. Ayrica, bu zayif
ic kontrol sistemi, sirketin yasadis1 faaliyetlerini gizlemesine ve dolandiricilik
yapmasina olanak saglamistir (Aslan, 2018). Bu tiir finansal skandallar, sirketlerin i¢
kontrol  sistemlerinin  etkinligini  saglayacak ve giiclendirecek izleme

mekanizmalarmin gelistirilmesinin ne kadar 6nemli oldugunu gostermektedir.

Uygun bir i¢ kontrol sisteminin olusturulmast ve silirdiiriilmesi yOnetimin
sorumlulugunda olup, bu siliregte denetim komitesi kilit bir rol oynamaktadir
(Krishnan, 2005). Denetim komitesi, sirketin i¢ kontrol sistemlerini degerlendirme,
gelistirme ve bu sistemlerin etkinligini saglama konusunda 6nemli bir géreve sahiptir.
I¢ kontrol sistemlerinde eksiklikler tespit edildiginde, denetim komitesi ydnetim
kuruluna bu eksiklikleri gidermek i¢in gerekli 6nlemleri almasi1 konusunda rehberlik
eder ve bunu takip eder (Ergin vd., 2008). Komite, i¢ kontrol sistemlerinin stirekli
olarak gozden gecirilmesini saglayarak, sirketin finansal raporlama siire¢lerindeki
potansiyel zayifliklar1 ve riskleri proaktif bir sekilde ele alir. Denetim komitesinin bu
etkin gozetimi, sirketin yasal dilizenlemelere uyumunu saglamanin yani sira,

operasyonel verimliligi ve genel is etigi standartlarini da yiikseltir.

3.43. Denetim Komitesinin I¢ Denetim Fonksiyonunun
Gozetimindeki Gorev ve Sorumluluklar:

I¢ denetim, bir firmanin operasyonel faaliyetlerine deger katmak ve gelistirmek igin

tasarlanmis bagimsiz, objektif bir giivence ve danmismanlik faaliyetidir. I¢ denetimin

amaci, riske dayali bir yaklagimi1 benimseyerek, firmanin hedeflerine ulagma siirecini

iyilestirmektir. Ayni1 zamanda, isletmenin faaliyetlerinin etkinlik, verimlilik ve

uygunlugunu degerlendirerek yonetim kuruluna ve yonetime degerli bilgiler
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sunmaktir. I¢ denetim, uyum ve risk yonetimi konularmda da firmaya rehberlik
etmekte ve bu sayede sirketin biliylime ve siirdiriilebilirlik hedeflerini

desteklemektedir.

Denetim komitesinin gorevleri arasinda sirketin i¢ denetim sistemlerinin ve kurumsal
risk yonetimi uygulamalarinin gézden gegirilmesi yer almaktadir. Bunu yapmak i¢in,
denetim komitesi, i¢ denetimin sirket i¢indeki amacini, yetkisini ve sorumlulugunu
resmi olarak tanimlayan i¢ denetim tiiziiglinii ve sirketin operasyonel faaliyetlerinin
kapsamli bir degerlendirmesini iceren i¢ denetim planim1 incelemekte ve
onaylamaktadir (Kili¢ ve Tiiredi, 2020). I¢ denetim fonksiyonu tarafindan hazirlanan
raporlari, bulgulari, tavsiyelerini inceler ve yonetimin belirlenen kontrol zayifliklarini
veya siire¢ verimsizliklerini ele almak i¢in uygun 6nlemleri almasini saglar. Son olarak
i¢c denetimin gorevini etkili bir sekilde yerine getirmek icin gerekli kaynaklara,
becerilere ve yetkinliklere sahip olmasmi saglayarak i¢ denetim fonksiyonunun
performansini, bagimsizligmin, tarafsizliginin ve etkinliginin degerlendirir (Braiotta
Jr vd., 2010). I¢ denetim fonksiyonunun bulunmadig1 durumlarda denetim komitesi
yillik olarak ihtiya¢ olup olmadigini degerlendirerek yonetim kuruluna Oneride
bulunmali ve bdyle bir fonksiyonun bulunmamasinin nedenleri yillik faaliyet

raporunun ilgili béiimiinde agiklanmalidir.

3.4.4. Denetim Komitesinin Bagimsiz Denetim Gozetimindeki Gorev
ve Sorumluluklar:
Bagimsiz denetim, denetlenen sirketin finansal tablolarinin dogrulugu ve giivenilirligi
hakkinda tarafsiz ve bagimsiz bir goriis sunma siirecidir (Comert, 2016). Bu siireg,
sirketin mali durumunu, islem sonuglarini ve nakit akislarin1 yansitan finansal
raporlarin, kabul edilen muhasebe ilkeleri ve standartlarina uygunlugunu objektif bir
sekilde degerlendirir. Bagimsiz denetgiler, sirketin finansal raporlamasmin seffafligini,
dogrulugunu ve yasal uyumunu saglamak amaciyla, finansal tablolar1 kapsamli bir
sekilde inceleyerek, sirketin finansal performansi ve durumu hakkinda giivenilir

bilgiler saglarlar.

Denetim komitesi, faaliyetleri denetim kalitesini dnemli Olciide etkileyen bagimsiz
denetimin gozetiminde 6nemli bir rol oynamaktadir (Bratten vd., 2022). Bu kapsamda

bagimsiz denetci se¢imi ve degerlendirmesinde 6nemli gorevler iistlenir. Denetci
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firmalarin titiz bir degerlendirme siirecinden gecirilmesi, denetim sdzlesmesinin
sartlarinin belirlenmesi ve denetc¢i firmayla yapilan s6zlesmenin kapsam ve siire gibi
detaylarinin netlestirilmesi bu siirecin 6nemli adimlaridir (Braiotta vd., 2010). Ayrica,
denetim komitesi, denet¢inin performansini siirekli olarak izler ve gerektiginde denetgi
degisikligi yapilmasini Onerir, bu siirecte denet¢inin bagimsizligii ve objektifligini
korumak i¢in gerekli tedbirleri alir. Eger denet¢inin performansi yetersiz bulunursa
veya daha iyi bir alternatif mevcutsa, yonetim kuruluna denet¢i degisikligi yapilmasini
onerir. Denetim komitesinin bagimsiz denetim siirecindeki bu rolleri, sirketin finansal
raporlama siirecinin seffaf, dogru ve giivenilir olmasini1 saglamanin yani sira,
yatirimcilarin ve diger paydaslarin sirkete olan giivenini artirmak ve sirketin genel

itibarii korumak agisindan biiylik 6nem tagimaktadir.

3.5. Denetim Komitesi ile Ilgili Teoriler

Denetim komitesi kurumsal yonetim teorilerinin merkezi bir bilesenidir. Denetim
komitesi etkili kurumsal yonetimin ayrilmaz bir parcasidir; yonetim ve hissedarlar
arasindaki bosluklar1 kapatmaya, seffafligi ve hesap verebilirligi artirmaya,
diizenleyici standartlara uyumu saglamaya ve degerli kaynaklar ve uzmanlik eklemeye
hizmet eder. Her teori, denetim komitesinin roliine iliskin farkli bir bakis acis1 sunarak,
modern sirketlerin yOnetiminde denetim komitesinin ¢ok yonlii Gnemini

vurgulamaktadir.

3.5.1. Vekalet Teorisi

Vekalet teorisi, kurumsal yonetim arastirmalarinda en baskin teorilerden birisidir.
Denetim komitesi ve kamuyu aydmlatma arasindaki iliski, Jensen ve Meckling (1976)
tarafindan 6ne siiriilen ve Fama ve Jensen (1983) tarafindan desteklenen vekalet teorisi
iizerinden sikca analiz edilmektedir. Vekalet teorisine gore, hissedarlar (asiller) ve
yoneticiler (vekiller) arasindaki c¢ikar c¢atigmalari, yoneticilerin hissedarlarin
cikarlarmi korumak yerine kendi ¢ikarlarmi Oncelikli olarak gozetmelerinden
kaynaklanir. Bu teoriye gore, yoneticilerin hissedarlarin menfaatlerini savunma
sorumlulugu vardir ancak kendi c¢ikarlarina odaklanarak bu sorumlulugu ihlal

edebildiklerini vurgulamaktadir. Yoneticilerin hissedarlarin  ¢ikarlarina aykiri
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davranma ihtimali, asil ve vekil arasindaki bilgi asimetrisiyle dogrudan iligkilidir
(Panda ve Leepsa, 2017). Bu durumda, kamuyu aydinlatma, hissedarlar ve yoneticiler
arasindaki bilgi asimetrisini azaltmay1 hedefleyen bir arag olarak goriilmektedir (Healy
ve Palepu, 2001; Watson, Shrives ve Marston, 2002). Vekalet teorisine gore, denetim
komitesi, seffaflig1 saglamak ve bilgi asimetrisini azaltmak amaciyla gozetim ve
izleme gorevi yiirliten bir mekanizmadir (Beasley vd., 2009). Denetim komitesinin
rolii, finansal ve finansal olmayan raporlamayi, dis denetimi ve i¢ kontrol siireclerini
izleyerek hissedarlarm ¢ikarlarmi korumaktir (Turley ve Zaman, 2004). Yonetimin
hissedarlarin ¢ikarlarina en uygun sekilde hareket etmesini saglamak i¢in bir kontrol
ve denge gorevi goriir. Menon ve Deahl Williams (1994: 125-127), yiiksek vekalet
maliyetleri olan firmalarin, denetim komiteleri araciligiyla artan izleme faaliyeti

iistlenerek bu maliyetleri azaltmaya ¢alistiklarini gostermistir.

Vekalet teorisine gore denetim komitesinin bagimsizligi, komitenin denetim ve izleme
kapasitesini etkileyen en kritik 6zelliklerden birisi olarak kabul edilmektedir (Abbott
vd., 2004). Bagimsiz iiyelerin sirket i¢i yonetimle iligkileri bulunmamasindan dolay1
denetim ve izleme islevlerini daha etkin bir bi¢imde yerine getirmektedir (Carcello ve
Neal, 2003; Fama ve Jensen, 1983). Bu teori, 0Ozellikle, bagimsiz denetim
komitelerinin bilgi toplama ve temsil siire¢lerinde hileli uygulamalar1 tespit etme ve
azaltma kapasitelerine dikkat ¢ekmektedir (Abbott ve Parker, 2000; Be’'dard vd.,
2004). Ayrica, Li vd. (2012), denetim komitesinin bagimsizligmin hem finansal hem
de finansal olmayan kurumsal agiklamalarin glivenilirligini ve kalitesini artirdigina

isaret etmistir.

3.5.2. Kaynak Bagimhihig: Teorisi

Kurumsal yonetimin en onemli teorilerinden birisi olan kaynak bagimlilig1 teorisi,
isletmelerin dis ¢cevrelerindeki kaynaklara olan bagimliliklari agiklamaktadir. 1970'li
yillarda Pfeffer ve Salancik (1978) tarafindan gelistirilen bu teoriye gore, bir
isletmenin stratejik kararlarmni etkileyen en Onemli faktdr, dis ¢evreden sagladigi
kaynaklardir. Isletmeler, dis cevrelerindeki kaynaklarm azalmasi veya kaynak
tedarikcileriyle iliskilerin bozulmasi durumunda stratejik acidan zorluklarla

karsilasabilirler. Bu nedenle, isletmeler, ¢ogunlukla c¢evresel belirsizlikler ve
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bagimliliklarla basa ¢ikmay1 da iceren dis kaynaklar1 etkili bir sekilde yonetmesi ve

giivence altina almas1 gerekmektedir.

Kaynak bagimmlilig1 teorisi acgisindan bakildiginda, denetim komitesi disariya
bagimliliklarin yonetilmesinde ve 6zellikle finansal giivenilirlik ve paydaslarin giiveni
acisindan gerekli kaynaklarin glivence altina alinmasinda 6nemli bir rol oynamaktadir.
Bédard ve Gendron (2010), denetim komitesinin finansal raporlamanm dogrulugunu
ve diizenlemelere uygunlugunu saglayarak yatmrimcilar, diizenleyiciler ve finansal
kurumlar gibi dis paydaslar nezdinde gilivenin olusturulmasina ve siirdiiriillmesine
yardimci olduguna isaret etmistir. Bu giiven, herhangi bir kurulus icin, 6zellikle
sermayenin giivence altina alinmasi ve operasyonlarin siirdiiriilmesi agisindan ¢ok
onemli bir kaynaktir. Williamson (1984), denetim komitesi gibi kurumsal yonetim
mekanizmalarinin finansal raporlamanin biitiinliigiinii gbzeterek ¢evresel belirsizligin
azaltilmasmna katkida bulundugunu vurgulamistir. Bu gdzetim, kurulusun
yatirimcilarm ve diger paydaslarin karar vermesinde kritik 6nem tasiyan dis ¢evreye

seffaf ve giivenilir bir mali tablo sunmasina yardime1 olur.

3.5.3. Paydas Teorisi

Paydas teorisi, kurumsal yonetimin odagini hissedarlarin Otesinde calisanlar,
miisteriler, tedarik¢iler ve toplum gibi diger paydaslar1 da kapsayacak sekilde
genigletir. Bu teori, firmanin hedeflerinin ve dolayisiyla sonuglarmin, firmadaki ¢esitli
paydaglarin (yOneticiler, c¢alisanlar, hissedarlar, tedarik¢iler, saticilar) ¢atisan
amagclarin1 dengeleyerek elde edilmesi gerektigini savunur. Solomon (2020), paydas
teorisinin temellerinden birinin, sirketlerin ¢cok biiylik olmasi ve toplum iizerindeki
etkilerinin ¢ok yaygin olmasi, dolayistyla yalnizca hissedarlarindan ziyade toplumun
cok daha fazla kesimine hesap verme sorumlulugu vermeleri gerektigini ileri
stirmiistiir; calisanlari, tedarikcileri, miisterileri, alacaklilari, sirketin operasyonlarinin
yakinindaki topluluklar1 ve tiim vatandaslar1 igcermelidir. Donaldson ve Preston (1995),
yoneticilerin akillica kararlarini vermekten ve tiim paydaslar i¢in fayda elde etmek i¢in

en iyi ¢abay1 gostermekten sorumlu olduguna dikkat ¢ekmektedir.

Bu teoriye gore, iyi isleyen bir denetim komitesi, bir firmada daha iyi kurumsal
yonetim uygulamalarinin gelismesini saglar ve bu da paydaslarin refahinin artmasina

yol acar. Dey (2008), bir sirketin performansinin ve paydaslarin degerinin, denetim
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komitesi de dahil olmak tizere ¢esitli kurumsal yonetim mekanizmalarindan olumlu
yonde etkilendigini belirtmistir. DeZoort vd. (2002), denetim komitesinin nihai
amacinin tiim paydaslarin ¢ikarlarini ve refahini1 korumak oldugunu belirterek, etkin
denetim komitesi taniminda paydas c¢ikarlarina vurgu yapmistir. Bunun nedeni,
finansal tablolarin ulagilabilir en yiiksek kalitede olmasi durumunda tiim paydaslarin
cikarlarmin korunmus olmasidir. Denetim komitesi, paydas raporlamasma iligkin
gbzetim sorumlulugunu ustlenerek, paydaslarin kararlarina temel olusturmak icin
kullandiklar1 finansal olmayan raporlama bilgilerinin dogru, giivenilir ve giivenilir

olmasini saglar.

3.5.4. Temsil (Hizmetkarhk) Teorisi

Temsil (Hizmetkarlik) Teorisi, liderlerin astlarina hizmet etmeleri gerektigini ve
onlarin gelisimine katkida bulunarak genel olarak sirketin performansmi ve etik
standartlarin1 yiikseltmeleri gerektigini vurgular. Greenleaf (2002) tarafindan
gelistirilen bu yaklagim, liderlerin, takipg¢ilerinin ihtiyaglarini kendi ihtiyag¢larindan
once koyarak, onlar1 giiclendirmeye ve onlara hizmet etmeye odaklanmalar
gerektigini savunur. Bu teori, denetim komitesinin, sirket i¢indeki etik ve yonetim

standartlarini yiikseltmek i¢in proaktif bir rol oynamasi gerektigini 6ne stirmektedir.

Temsil teorisine gore denetim komitesi, bir organizasyon icinde, basta hissedarlar
olmak {izere paydaslarin ¢ikarlarmi korumak ve sirketin sorumlu ve etik bir sekilde
yonetilmesini saglamakla gorevli, Onemli bir gozetim orgam1 olarak hizmet
vermektedir (Thomas ve Purcell, 2019). Teori, hissedarlar tarafindan kendilerine
emanet edilen kaynaklarin yonetilmesinde yonetimin ve yonetim kurulunun yonetici
roliinii vurgulamaktadir. Denetim komitesi bu yonetim sorumlulugunun yerine

getirilmesinde hayati bir rol oynamaktadir.
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4. FINANSAL RAPORLAMA ZAMANLILIGI

Finansal tablolar, isletmelerin mali saglig1 ve performansi hakkinda degerli bilgiler
saglayarak, yatirimcilar, kreditérler ve diger finansal bilgi kullanicilari i¢in karar
verme siireglerinde kritik bir rol oynamaktadir. Bu tablolar, isletmenin varliklari,
yikiimliilikleri, 6z sermayesi, gelirleri ve giderleri gibi finansal durumunu ve
performansini yansitan, Onceden belirlenmis standart formatlarda diizenlenmis
raporlardir. Finansal tablolarm amaci, kullanicilara isletmenin mali durumu,
performanst ve nakit akislar1 hakkinda anlasilir, dogrulanabilir ve giivenilir veriler
sunarak, bilingli finansal kararlar alinmasina yardimc1 olmaktir. Bu tablolar, sirketlerin
varlik, yiikiimliliik, likidite, iflas riski ve nakit akiglar1 gibi 6nemli finansal 6l¢titlerini
belirleyerek, kullanicilara yatirim ve ekonomik kararlar alirken yardimeci olur. Bu
raporlarin beklenen fayday1 saglamasi i¢cin zamaninda ve dogru bir sekilde sunulmasi
gerekmektedir. Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS) 1 md. 9’a gore, finansal tablolar

isletmelerin finansal durumunu ve performansini bi¢imlendirerek sunar.

Finansal raporlarin zamaninda sunulmasi, finansal tablolarin kalitesi ve kullanicilarin
ihtiyac¢larina uygunlugu arasinda kritik bir iligski oldugunu gosterir. Zamaninda sunulan
finansal raporlar, yatirimcilarmm ve diger ilgili taraflarin mevcut piyasa kosullara hizl
bir sekilde tepki vermesini saglar, boylece daha etkin ve bilgiye dayali yatirim kararlar1
almalarma olanak tanir. Buna karsilik, finansal raporlamada yasanan gecikmeler,
yatirim kararlarindaki belirsizligi artirr ve potansiyel olarak yanlis kararlarin
almmasima neden olabilir. Bu durum, sermaye piyasalarimin verimliligini ve isleyisini

olumsuz yonde etkileyebilir.

Finansal raporlarin zamanli sunumu, finansal piyasalarm saglikli ve seffaf bir sekilde
islemesinin yan1 sira, yatirimei giiveninin siirdiiriilmesi i¢in de hayati 6neme sahiptir.
Zamaninda ve dogru finansal bilgiler, piyasa katilimcilarinin igletmeler hakkinda
bilingli kararlar almasin1 saglayarak, piyasalardaki bilgi asimetrisini azaltir ve finansal
sistemin genel etkinligini artirir. Ayrica, finansal tablolarm zamaninda sunulmasi,
isletmelerin piyasa degerlemelerini ve kredi derecelendirmelerini dogrudan
etkileyebilir, bu da sermaye maliyetlerini ve yatirim akislarini etkileyen onemli bir

faktordir.
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Denetim komitesinin finansal raporlamadaki rolii, sirketin finansal tablolarinin hem
zamaninda hem de dogrulukla sunulmasinda hayati bir 6neme sahiptir. Muhasebe
standartlar1 ve diizenleyici kurumlarca belirlenen raporlama stiregleri ve standartlari,
isletmelerin bu gereklilikleri karsilamalarina yardimer olurken, denetim komitesinin
sorumluluklart bu ¢erceveyi asar. Komite, denetim islemlerinin yOnetimini ve
gbzetimini 6tesinde, finansal raporlama siirecinin kalitesi ve zamanlamasi lizerinde de
etkilidir. I¢ ve dis denetim faaliyetlerinin entegrasyonunu saglayarak finansal
raporlama siirecindeki potansiyel sorunlar1 proaktif bir sekilde ele alir ve bu sayede,
finansal raporlamada karsilagilabilecek olasi sorunlar1 engelleyici bir rol istlenir.
Denetim komitesi, muhasebe politikalar1 ve tahminlerin uygunlugunu, i¢ kontrol
sistemlerinin gii¢cliigiinii ve risk ydnetimi pratiklerinin etkinligini degerlendirirken
gosterdigi dikkat ve uzmanlik, finansal raporlamanin dogrulugu ve zamaninda sunumu

icin kritik 6nem tagimaktadr.

4.1. Finansal Raporlama Zamanlhhgimn Ol¢iilmesi

Finansal raporlama zamanlilig1, akademik literatiirde bazen denetim raporu gecikmesi
terimi ile es anlamli olarak kullanilmasina ragmen, bu iki kavram aslinda birbirinden
farklidir. Finansal raporlama zamanlilig, bir sirketin mali ddnem sonuglarini ve diger
kritik finansal verilerini, belirli bir hesap donemi sonrasinda ne derece hizli ve verimli
bir sekilde hazirlayip kamuya agikladigini ifade eder. Bu siireg, genelde sirketin mali
yil sonu veya ¢eyreklik donemlerin bitimini takiben, finansal sonuglarin kamuoyuna
duyurulma hizmi kapsar. Bu kavram, sadece raporlama siirecinin hizin1 degil, ayni
zamanda bilginin dogrulugunu, giivenilirligini ve kullanicilar i¢in olan erisilebilirligini
de kapsar. Yiiksek kalitede finansal raporlama, yatirimcilarm, kreditorlerin ve diger
paydaslarin karar verme siireclerinde onemli bir faktordiir. Zamaninda saglanan
finansal bilgiler, piyasa katilimcilarinin sirketin mali durumu, performansi ve risk

profili hakkinda bilingli kararlar almasin1 saglar.

Ote yandan, bir girketin mali yilmin sonlandigi tarih ile denetim raporunun
yayimlandigi tarih arasindaki siireyi ifade eder ve disaridan izlenebilen smirli sayidaki
denetim sonucu degiskenlerinden biri olarak tanimlanir. Bu 6lgiit, disaridan
gozlemleyenlerin denetim siirecinin etkinligini degerlendirmelerine imkan tanir

(Bamber vd., 1993). Mali tablolarin giivenilirligi hakkinda denet¢i goriisii sunan
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denetim raporu, yatirimcilar i¢in 6nem arz eder ve genellikle kisa denetim raporu
gecikme siiresini tercih etmektedirler, zira bu durum finansal raporlamanin etkinligini
ve seffafligimi gosterir (Habib vd., 2019). Denetim raporu gecikmesi, finansal
raporlarin genel kamuoyuna agiklanmasindan dnceki bir evreyi temsil eder ve finansal

raporlama zamanlilig1 tizerinde dolayli bir etkiye sahip olabilir.

4.2. Tiirkiye’de Finansal Raporlama Zamanhhg ile Ilgili
Yapilan Yasal Diizenlemeler

Tiirkiye'de, isletmelerin hazirladiklar1 ara donem ve yillik finansal tablolarin
zamanlhlig: ile ilgili olarak ¢esitli mevzuat ve yasal diizenlemeler mevcuttur. Bu

boliimde, s6z konusu mevzuatlara dair detayli bilgiler ele alinacaktur.

4.2.1. Sermaye Piyasasi Kurulu ve Finansal Raporlarin Zamanhhg:
ile Ilgili Diizenlemeler
Isletmelerin finansal raporlarm hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul
ve esaslar, ilk olarak SPK tarafindan “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
Iliskin Esaslar, Seri: XI, No:29” isimli teblig ile 09.04.2008 tarih ve 26842 sayili
Resmi Gazetede yayimlanmistir. Seri XI No:29 tebligine gore finansal tablolar,
dipnotlariyla birlikte bilango, gelir tablosu, nakit akim tablosu ve 6z sermaye degisim
tablosunu kapsamaktadir. Belirtilen finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinacak
standartlar, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle uluslararasi
muhasebe/finansal raporlama standartlaridir. Isletmeler, finansal tablolarm Avrupa
Birligi tarafindan kabul edilen uluslararasi muhasebe/finansal raporlama standartlarina
gore hazirlandig1r hususuna dipnotlarda yer vermesi gerekmektedir. Bu teblig ile
birlikte isletmeler, kendileri i¢in dngoriilen finansal tablolari, yillik ve iiger aylik

donemler itibariyle diizenlemekle yiikiimlii hale gelmislerdir.

[lgili Teblig'in 10. maddesi, yillik finansal raporlarin Sermaye Piyasas1 Kurulu'na ve
borsaya bildirilmesiyle ilgili dnemli diizenlemeleri i¢cermektedir. Bu diizenlemeye
gore, konsolide finansal tablo hazirlama yiikiimliiligi olmayan isletmeler, hesap
donemlerinin sona ermesini takip eden on hafta igerisinde yillik finansal raporlarmi ve
bu raporlara ait bagimsiz denetim raporlarin1 Sermaye Piyasasi Kurulu'na ve ilgili

borsaya bildirmek zorundadir. Eger isletmenin konsolide finansal tablo hazirlama
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yikiimliiligt varsa, bu bildirim siiresi hesap donemlerinin bitimini izleyen on dort

haftaya uzamaktadir.

SPK tarafindan hazirlanan “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin
Esaslar Tebligi (II-14.1)”, isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlarin
hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul ve esaslar1 belirlemek amaciyla
13.06.2013 tarihinde 28676 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir. Bu tebligin temel
amaci, isletmeler tarafindan hazirlanan finansal raporlarin, ilgili taraflara ve
kamuoyuna zamaninda, yeterli ve dogru bilgilerle sunulmasini saglamaktir. Bu sayede,
seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin sermaye piyasalarinda etkin bir sekilde
uygulanmast amaglanmaktadir. Teblig kapsaminda, borsada ve/veya teskilatlanmis
diger pazar yerlerinde islem goren ortakliklar, yatirim kuruluslari, yatirim ortakliklari,
portfoy yonetim sirketleri, ipotek finansmani kuruluslar1 ve varlik kiralama sirketleri
gibi sermaye piyasasi araglarmni ihra¢ eden kurumlar, Tebligde belirtilen esaslara
uygun olarak 3, 6 ve 9 aylik donemler itibariyle ara donem finansal raporlar
diizenlemekle yiikiimlii kilimnmislardir. Bu diizenleme, sirketlerin mali durumlarini ve
performanslarimi daha sik ve diizenli bir sekilde raporlamalarini gerektirmekte,
boylece yatirimcilarin ve diger ilgili taraflarin daha giincel ve detayli bilgiye

erisimlerini kolaylagtirmaktadir.

Ilgili Teblig'de yillik finansal raporlarin Sermaye Piyasas1 Kurulu'na ve borsaya
bildirilmesiyle ilgili siirelerde degisiklige gidilmistir. Buna gore, konsolide finansal
tablo hazirlama yiikiimliiligli olmayan isletmeler, hesap donemlerinin sona ermesini
takip eden 60 giin icerisinde yillik finansal raporlarini ve bu raporlara ait bagimsiz
denetim raporlarmi SPK’ya ve ilgili borsaya bildirmesi zorunlu hale gelmistir.
Konsolide finansal tablo hazirlama yiikiimliiliigii bulunan isletmeler ise bu siire 70 giin

olarak belirlenmistir.

4.2.2. Tiirk Ticaret Kanunu ve Finansal Raporlarin Zamanlhhgi ile
Ilgili Diizenlemeler

Tiirk Ticaret Kanunu (TTK), Tirkiye'deki isletmelerin muhasebe ve finansal

raporlama uygulamalarmi diizenleyen temel yasal cercevelerindendir. TTK’nin 68.

maddesi, ticari igletmelerin muhasebe ve finansal raporlama yiikiimliiliiklerini

belirleyen temel hiikiimlerden biridir. Bu maddeye gore, tacirler ticari faaliyetlerinin
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baslangicinda bir ag¢ilis bilangosu hazirlamak ve her faaliyet doneminin sonunda da yil
sonu bilangosu ile gelir tablosunu diizenlemekle yilikiimliidiirler. A¢ilis bilangosu ve
yil sonu bilangosu, isletmenin varliklari, yiikiimliiliikleri ve 6z sermayesini; gelir
tablosu ise donem icindeki gelir ve giderleri, dolayisiyla net kar veya zarar1 detayl bir
sekilde ortaya koyar. TTK'nin 69. maddesi ise finansal tablolarin hazirlanma siirecine
iliskin daha genel ilkeleri ve standartlar1 ortaya koyar. Bu madde, finansal tablolarin
TMS’ye uygun olarak hazirlanmasi, acik ve anlasilir olmasi ve diizenli bir isletme
faaliyet akismin makul bir siire icinde yayimlanmasi gerektigini vurgular. Ancak,
maddede finansal tablolarin yayimlanmasi i¢in kesin bir zaman dilimi belirtilmemistir.
Bu durum, sirketlerin finansal raporlama siireclerinde belirli bir esneklige sahip
olmalarini saglar, ancak ayn1 zamanda, sirketlerin raporlama stireglerini ne kadar hizl

ve etkin yonettiklerine dair belirsizlikler de yaratir.

TTK'nin 514. maddesi, finansal raporlamayla ilgili olarak yonetim kurullarina daha
detayl ylikiimliiliikler getirir. Bu maddeye gore, yonetim kurullari, mali yilsonunu
takip eden ilk ii¢ ay i¢inde, ge¢mis hesap donemine ait TMS standartlarina uygun
finansal tablolar1 ve eklerini, yani sira yonetim kurulunun yillik faaliyet raporunu

hazirlayip genel kurula sunmalidir.

4.2.3. Bankacihk Diizenleme ve Denetleme Kurumu ve Finansal
Raporlarin Zamanhhgi ile Ilgili Diizenlemeler
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), Tiirkiye'deki bankacilik
sektoriiniin diizenlenmesi ve denetlenmesi konusunda kritik bir rol oynar. BDDK,
"Bankalarin Muhasebe Uygulamalarina ve Belgelerin Saklanmasina iliskin Usul ve
Esaslar" baglikli yonetmeligi ile bankalar i¢in finansal raporlama standartlarini ve
muhasebe uygulamalarmi net bir sekilde tanimlamistir. 01.11.2006 tarihli ve 26333
sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan bu yonetmelik, bankalarin muhasebe ve finansal
raporlama siireglerinde seffaflik ve standartlagsmay1 saglamay1 hedefler. Yonetmelik,
bankalarin faaliyetlerini giivenilir bir sekilde kaydetmelerini, konsolide ve konsolide
olmayan finansal tablolarini1 zamaninda ve dogru bir sekilde hazirlayip raporlamalarmi

zorunlu kilar.

Yonetmelik, Tirkiye'deki bankalarin finansal raporlama siireglerine dair detayli ve

kat1 kurallar koymaktadir. Besinci madde, bankalarin bilango, gelir tablosu, 6z kaynak
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degisim tablosu, kar dagitim tablosu ve nakit akis tablosu gibi temel finansal raporlari
hazirlama yiikiimliligiinii vurgulamaktadir. On dordiincii madde, bankalarmn y1l sonu
finansal raporlarin1 hem konsolide hem de konsolide olmayan formatlarda, raporlarin
ilgili oldugu y1lin Nisan aymin sonuna kadar BDDK’ya ve ilgili kurulug birliklerine
elektronik ortamda sunma zorunlulugunu belirtir. Ayrica, bankalarm, her ceyrek
sonrasinda, Mart, Haziran ve Eyliil aylarinda hazirlayacaklar1 konsolide ve konsolide
olmayan ara donem finansal raporlarini, sirasiyla yetmis bes ve kirk bes giin i¢inde
BDDK'ya ve ilgili kurulus birliklerine elektronik ortamda teslim etmeleri

gerekmektedir.

4.3. Finansal Raporlama Zamanhhgim Etkileyen Faktorler

Akademik c¢evreler ve diizenleyici otoriteler, finansal raporlamalarin ve kurumsal
yonetim uygulamalarinin giivenilirliginin artirilmasmda zamaninda yayimlanmanin
temel bir unsur oldugunu vurgulamiglardir (Afify, 2009; IASB, 2008). Yatirim
kararlarinda mevcut belirsizligin azaltilmasi ve finansal bilgilerin paydaslar arasinda
dengesiz bir sekilde dagilmasinin engellenmesi igin, finansal raporlarin hizlica
kamuya agiklanmasi gerekmektedir. Finansal raporlamada meydana gelen gecikmeler
durumunda, yatirimcilar kaginilmaz olarak bir giivensizlik ve belirsizlik ortaminda
karar almaya mecbur kalacaklardir (Agyei-Mensah, 2018). Ayrica, bu gecikmeler,
yetersiz finansal bilgi, bilgi asimetrisi ve artan vekalet maliyetleri gibi, tiim
paydaslarin zararina olan durumlara yol acabilir (Abernathy vd., 2017; Bamber vd.,
1993). Zamaninda yaymmlanma ile finansal bilgi kalitesi arasindaki bu negatif iligki
sebebiyle, finansal raporlamalarin zamaninda gerceklestirilmesini etkileyen
faktorlerin belirlenmesi ve bu sorunlara yonelik 6nlemlerin alinmasi biiyiik 6nem arz

etmektedir.

Yatirim kararlarindaki belirsizligi azaltmak ve finansal bilgilerin paydaslar arasinda
asimetrik yayilmasini engellemek i¢in finansal raporlarin hizli bir sekilde agiklanmasi
gerekmektedir. Finansal raporlama zamanlilig, sirketlerin ekonomik degerine katkida
bulunan 6nemli bir faktér olmasindan dolay1 raporlarin sunulmasinda yasanabilecek
gecikmenin belirleyicileri akademisyenler, diizenleyici otoriteler, politika yapicilar ve
sektor profesyonelleri igin kiiresel ¢apta ciddi bir aragtirma konusu olmustur. Finansal

raporlama zamanliligin belirleyicilerini arastiran Onceki calismalar, belirleyici
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faktorleri genel olarak ii¢ kategoriye ayirmaktadir; firma bazli faktorler, denetim bazl
faktorler ve kurumsal yonetim bazli faktorler (Abernathy vd., 2017; Afify, 2009; Al-
Ajmi, 2008; Durand, 2019; Habib vd., 2019; Owusu-Ansah, 2000). Finansal raporlama

zamanliligmin belirleyicilerinin {i¢ ana kategori altinda incelenmesi, bu faktorlerin

etkilerini daha sistematik ve derinlemesine anlamak i¢in bir ¢erceve saglamaktadir. Bu

ti¢c kategorinin 6nemi sdyle agiklanabilir:

a)

b)

Firma Bazh Faktorler: Bu kategori, sirketin biiylkligl, sektorii, finansal
durumu, karlilik, kaldirag oran1 ve operasyonel karmasiklig1 gibi sirkete 6zgii
faktorleri igerir. Bu tiir faktorler, sirketin i¢ isleyisini ve finansal raporlama
siireclerinin yonetimini etkileyebilir. Ornegin, daha biiyiik ve karmasik yapiya
sahip sirketlerde finansal raporlarin hazirlanmasi ve incelenmesi daha uzun
stirebilir. Bu durum, biyiik Olcekli sirketlerin genellikle daha fazla islem
hacmine, daha genis cografi yayilima ve daha karmasik organizasyonel yapiya
sahip olmalarindan kaynaklanmaktadir. Ayn1 zamanda, sektorler arasindaki
farkliliklarin finansal raporlama siirecinin hizini etkileyebilecegi de gbz 6niinde
bulundurulmahdir; o6yle ki, baz1 sektorlerde karsilasilan diizenleyici
zorunluluklar veya ig modellerinin temel 6zellikleri nedeniyle finansal raporlarin
hazirlanip agiklanmas1 daha fazla zaman alabilir. Bunun yam sira, sirketin
finansal durumu ve kaldira¢ orani gibi faktorler de 6zellikle finansal zorluklar
veya yiiksek bor¢ yiikii altindaki sirketlerde, raporlama siirecini ve kalitesini
etkileyebilir. Sirketlerin operasyonel karmasikligi, farkl tirtin hatlar1, hizmetler
ve pazar segmentleri yonetimi de raporlama siirecinin karmasikligini artirabilir,
dolayisiyla zaman ve kaynak gereksinimini yiikseltebilir.

Denetim Bazh Faktorler: Bu kategori, denetim siirecinin niteliklerini ve
denetcilerin rollerini igerir. Denetim siirecinin karmasikligi, denet¢inin
uzmanligl, denetim tiirii ve denet¢i degisiklikleri gibi faktdrler, finansal
raporlarin hazirlanmast ve yayinlanmasi siireglerini dogrudan etkileyebilir.
Ornegin, daha karmasik bir denetim siireci veya sik denet¢i degisiklikleri,
finansal raporlarin hazirlanmasi ve yaymlanmasinda gecikmelere neden olabilir.
Ayrica, denetim siirecinin kalitesi ve kapsamy, sirketin raporlama standartlarina
ve diizenlemelere uygunlugunu saglama konusunda onemli bir rol oynar.
Denetcilerin sektorel uzmanligi ve denetim metodolojilerinin uygulanmast,
risklerin ve maliyetlerin proaktif bir sekilde yonetilmesine olanak tanir. Bu
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durum, ozellikle finansal raporlama standartlarmnin stirekli evrim gegirdigi ve

diizenleyici ¢ergevelerin sikilastigi bir ortamda kritik nem tagimaktadir.

Kurumsal Yonetim Bazh faktorler: Kurumsal yonetim yapisi, yonetim kurulu
ve denetim komitesinin etkinligi, sirketin yonetis politikalar1 ve yonetimdeki
bagimsizlik gibi faktorler bu kategoride degerlendirilir. Etkin bir kurumsal
yonetim yapisi, sirketin finansal raporlama siireglerinde seffaflik ve hesap
verebilirlik saglamak i¢in dnemlidir. Bu yapi, finansal raporlamanin zamaninda
ve dogru sekilde yapilmasinda kritik bir rol oynar. Yonetim kurulu ve denetim
komitesinin bagimsizlig1 ve etkinligi, kurumsal yonetim kalitesini dogrudan
etkiler ve finansal raporlama siirecinin biitlinliiglinii giiclendirir. Ayrica, sirketin
yOnetis politikalari, etik standartlar ve uyum programlari, finansal raporlama
stirecinin seffafligini artirarak yatirimer glivenini saglamada ve potansiyel mali
suistimalleri dnlemede onemli rol oynar. Bu faktorler, sadece finansal raporlama
zamanliligini degil, ayn1 zamanda raporlarin kalitesini ve giivenilirligini de
olumlu yonde etkileyerek, genel olarak sirketin piyasa degerine ve itibarina

katkida bulunur.
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5. FIRMA PERFORMANSI

Performans, bir firmanin hedeflerine ulasma derecesini ifade eden kritik bir kavramdir.
Bu kavram, firmalarm amaglarmi ne kadar basariyla gergeklestirdiklerini ve
kaynaklarmn ne kadar verimli kullanildigin1 gdsterir. Kiiresellese, teknolojinin yayilimi
ve artan rekabet kosullari, giiniimiiz diinyasinda, firmalarin performansi yatirimecilar
ve diger paydaslar tarafindan yakindan incelenmektedir. Kiiresellesme, ticari
faaliyetlerin engellerini kaldwrarak firmalara genis biiylime firsatlar1 sunarken,
teknolojinin yayilimi diinya ¢apinda yliksek performans gosteren sirketlere olan ilgiyi
artrmaktadir. Bu durum, firmalarin operasyonlarint ve faaliyetlerini siirekli

giincellemelerini ve iyilestirmelerini gerektirmektedir.

Artan rekabet kosullari, firmalarm performansinin 6nemini daha da artwrmustir.
Gegmigte yerel rakiplerle sinirli olan rekabet, simdi kiiresel 6lgekte yasanmakta ve
firmalar hem yerel hem de uluslararasi arenada rekabet etmek zorundadir. Bu rekabet
ortaminda, firmalarin maddi ve maddi olmayan kaynaklarini etkin ve verimli bir
sekilde kullanmalari, rekabet avantaji saglamalar1 ve piyasa degerlerini maksimize
etmeleri gerekmektedir. Firma performansmin degerlendirilmesi, bu rekabet
ortaminda firmalarin kendilerini gelistirmeleri ve piyasada yerlerini saglamlastirmalari

i¢in kritik Onem tasir.

Denetim komitesi, firma performansmin gelistirilmesi siirecinde, finansal raporlama,
risk yonetimi ve stratejik karar alma siireglerine etkin bir sekilde katkida bulunarak,
sirketin genel basarisin1 ve piyasa degerini artirma yolunda onemli bir rol
oynamaktadir. Komitenin temel islevi, finansal raporlamanin dogrulugunu ve
seffafligin1 saglamak, uyum risklerini yonetmek ve etkin bir i¢ kontrol sistemi
olusturmak olup, bu siirecler firma performansint dogrudan etkiler. Denetim
komitesinin, finansal raporlama siire¢lerine gozetim yaparak, finansal raporlarin
zamaninda ve dogru bir sekilde hazirlanmasini saglamasi, sirketin piyasa degerini ve

yatirime1 giivenini olumlu yonde etkiler.

Denetim komitesi, ayrica, sirketin i¢ ve dis risklerini etkili bir sekilde yoneterek,
operasyonel verimliligi artirabilir ve mali kayiplar1 dnleyebilir. Komite iiyelerinin
finansal ve isletme yonetimi konularinda derin bilgi ve tecriibeye sahip olmalari,
stratejik karar alma siireglerine degerli katkilar saglar ve uzun vadeli siirdiiriilebilir
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biliylimeyi destekler. Ayrica, denetim komitesinin cinsiyet ¢esitliligi ve deneyim gibi
cesitli 6zellikleri, farkli bakis agilar1 getirerek, daha kapsamli ve dengeli bir karar alma
stirecine katki saglar. BoOylece, firmalarmn karsilastiklar1 zorluklara daha etkili
coziimler liretmelerine ve piyasadaki degisen kosullara hizli bir sekilde uyum

saglamalarma yardimci olur.

Calismanin temel amaclarindan biri, denetim komitesi &zelliklerinin firma
performansmna olan etkisini incelemektir. Bu bolimde, firma performans: ve
performansin degerlendirilmesinde kullanilan Olciitler ayrintili bir sekilde ele

alinmustir.

5.1. Firma Performansi Kavram

Tiirk Dil Kurumu sézliigiinde ‘basarim, basarmak’ anlamina gelen ve Ingilizce kdkenli
performance kelimesinden tiiretilen "Performans" terimi, bir birey, ekip veya
kurulusun belirli hedefler veya kriterlerle ilgili olarak elde ettigi sonuglar1 veya

sonuglar1 kapsar.

Yuchtman ve Seashore (1967), performansi, bir kurulusun sinirli kaynaklara erismek

ve bunlar1 kullanmak i¢in ¢evresinden yararlanma yetenegi olarak tanimlamaistir.

Brush ve Vanderwerf (1992), firma performansi, bir firmanin mevcut kaynaklarini
verimli ve etkin bir sekilde kullanarak kar maksimizasyonu, pazar paymin artirilmasi

ve siirdiiriilebilir biiylime gibi hedeflerine ulagsma yetenegi olarak tanimlamistir.

Adam (1994), performansi, sosyal bir sistem olarak bir organizasyonun hem araglarini

hem de amaclarin1 dikkate alabilme derecesi olarak tanimlamustir.

Lebas ve Euske (2006), performans kavramini agiklayabilmek icin bir dizi tanim

oldugunu belirtmistir:

J Performans, hedeflerin ve sonug¢larm gergeklesme diizeyi hakkinda bilgi sunan
bir dizi finansal ve finansal olmayan gostergedir.

J Performans dinamiktir, muhakeme ve yorum gerektirir.

J Performans, gelecekteki sonuglarin mevcut eylemlerden nasil etkilenebilecegini

aciklayan nedensel bir model kullanilarak gosterilebilir.
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J Performans, firma performansmnin degerlendirilmesine katilan kigiye baglh
olarak farkli sekilde anlasilabilir.

. Performans kavraminin tanimlanmasi i¢in her sorumluluk alanina iliskin temel
ozelliklerin bilinmesi gerekmektedir.

. Bir firmanin performans diizeyini raporlamak i¢in sonuglar1 sayisallastirabilmek

gerekir.

Taouab ve Issor (2019), performans kelimesini, bir “canta kelime” olarak
nitelendirmekte ¢iinkii bu terimin isletmelerin ve organizasyonlarin basarilarini 6lgcen
bir¢ok farkli boyutu ve kavrami i¢inde barindirdigini ifade etmektedir. Bu kavramlar
arasinda biiylime, karlilik, getiri, tiretkenlik, verimlilik ve rekabet giicii gibi cesitlilik

gosteren unsurlar bulunmaktadir.

Genel ifadeyle firma performansi, bir sirketin stratejik ve operasyonel hedeflerine
ulagmadaki basarisinin degerlendirilmesine odaklanan kavramsal bir ¢er¢evedir. Bir
firmanim kaynaklarini gelir ve kara ne kadar 1yi doniistlirdiigiiniin bir gostergesidir ve
yonetimin saglam stratejik kararlar alma becerisinin bir yansimasidir. Ancak, firma
performansimin degerlendirmesi yalnizca finansal sonuglarla smirh degildir. Firmanin
rakiplerine ve genel piyasa kosullarina gore durumunu da igerir. Bu durumu yansitan
Olciitler arasinda finansal performansin yani sira iiriin pazari performansi ve
hissedarlarin getirisi de yer alir (Richard vd., 2009). Bu ¢ok boyutlu yaklasim, firmanin
sektordeki hayatta kalma potansiyelini, rekabet giiclinii ve biliyiime kapasitesini de
ortaya koymaktadir (Combs vd., 2005). Ayrica, firma performansi, miisteri
memnuniyeti, ¢alisan bagliligi ve inovasyon kapasitesi gibi niteliksel unsurlar1 da

icerebilir.

5.2. Firma Performansiin Olciilmesi

Performans Ol¢iim sistemleri, stratejik planlarin gelistirilmesinde, firma hedeflerine
ulagilmasinin degerlendirilmesinde ve yoneticilerin ddiillendirilmesinde dnemli bir rol
oynamaktadir (Venanzi, 2012). Finansal dlglimler, bir firmanin kar elde etmek ve
hissedar degerini artirmak i¢in kaynaklarini ne kadar iyi yonettigini degerlendirmek

icin kullanilir.
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Akademik literatiirde ele alinan finansal performans 6l¢lim yontemleri, genel olarak
iic ana kategori altinda siniflandirilmaktadir: muhasebe bazli 6lgiitler, piyasa degeri
bazli 6lgiitler ve ekonomik dlgiitler. Bu kategorilerin her biri altinda yer alan 6l¢iim
yontemleri, firmanin finansal basarisini farkl agilardan degerlendirmek i¢in kullanilir.
Muhasebe bazli 6lgiitler, firmanin finansal tablolarinda yer alan bilgilere dayanirken,
piyasa degeri bazli dlgiitler, firma degerinin piyasa tarafindan nasil algilandigini
yansitir. Ekonomik Slciitler ise, firmanm genel ekonomik performansini ve kaynak
kullaniminin etkinligini degerlendirmek i¢in tasarlanmistir. Her bir 6l¢iim yontemi,
firmanm finansal durumunu ve performansini farkli boyutlarda ele alarak asagida

kapsamli bir sekilde agiklanmustir.

5.2.1. Muhasebe Bazh Finansal Performans Ol¢iim Yontemleri

19. yiizyilm baslarinda firma performansinin o6lgiimii, olduk¢a smirli finansal
gostergelere dayaniyordu. Bu donemde, firmalari performansimi degerlendirmek i¢in
sirketin belirli bir donemde elde ettigi net kar miktar1 ile maliyetlerinin kontrolii ve
yonetimi gibi degerlere dayaniyordu. Performansin 6l¢iimiinde sadece kar ve maliyet
degerlerine odaklanilmasi, sirketlerin genel finansal durumunu ve pazar basarisini tam
anlamiyla yansitmamaktaydi. Bu nedenle, 20. yiizyilin baglarina dogru, daha kapsamli

finansal performans 6l¢iim yontemlerinin gelistirilmesi ihtiyaci ortaya ¢ikmustir.

20. ylizyilin baslarinda, kredi veren kurumlar, finansman sagladiklar1 igletmelerin
kredi degerliligini daha iyi 6l¢ebilmek adina, aktif karlilik orani, 6z sermaye getirisi
ve hisse basmma kar gibi, muhasebe verilerine dayanan daha gelismis finansal
performans Ol¢liim yontemleri gelistirmistir. Bu yeni 6l¢iim yontemleri, hissedarlarin
ve sirket yoneticilerinin, isletmelerin finansal performansi hakkinda daha detayli ve

islevsel bilgiler edinmelerine olanak tanimistur.

Muhasebe bazli finansal performans gostergeleri, firmalarin mali durumlarmni ve
operasyonel etkinliklerini degerlendirmek i¢in kullanilan dlciitlerdir. Bu gdstergeler,
genellikle firmalarin muhasebe kayitlarindan elde edilen verilere dayanmakta ve
finansal tablolar analizi yoluyla hesaplanmaktadir. Bu gostergeler, sirketlerin karlilik
diizeyini, nakit akisini, bor¢glanma durumunu ve varlik yonetimini degerlendirmek i¢in
kullanilmaktadir. Bu sekilde, sirketlerin performanslarini izlemek ve karar verme

stireglerini desteklemek i¢cin Onemli bir aractir. Bu gostergeler, sirketin finansal
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sagligint anlamak ve operasyonlari yonetmek i¢in yoneticilere degerli bir bilgi saglar
ve firma performansmin diger firmalarla karsilagtirmak ve sektdrdeki egilimleri takip

etmek icin de kullanilmaktadir.

Finansal performansin muhasebe kriterlerine gore degerlendirilmesinde literatiirde
siklikla bagvurulan yontemler arasinda aktif karlilik orani, 6zsermaye karlilik orani,
hisse bagina kar ve yatirilan sermayenin karlilig1 gibi dlciitler 6n plana ¢ikmaktadir.
Bu olgiitler, sirketlerin mali durumlarmi ve performanslarini kapsaml bir sekilde
degerlendirmede temel araglar olarak kullanilmakta ve asagidaki boliimlerde her biri

ayrmtili olarak incelenmistir.

5.2.1.1. Aktif Karhhik Oram

Aktif karlilik oran1 (ROA), bir firmanin varliklarindan ne kadar etkili ve verimli bir
sekilde kar elde edebildigini gosteren onemli bir finansal gostergedir. Bu oran,
firmanim toplam aktiflerinin net karla nasil iligkilendirildigini yansitir ve bu sayede
firma yonetiminin varlik yonetimi becerilerini degerlendirmek i¢in kullanilir. Yiiksek
bir ROA degeri, firmanin mevcut varliklarini etkin bir sekilde kullanarak yiiksek
diizeyde kar f{irettigini gosterir ve firmanin pazardaki rekabet giiclinli, varlik
yonetimindeki etkinligini ve genel finansal sagligini olumlu bir sekilde yansitir. Ote
yandan, diisiik bir ROA degeri, firmanin varliklarini yeterince verimli kullanamadigini

ve bu durumun finansal performansini olumsuz etkiledigini gosterir.

Bu gostergenin hesaplanmasinda, firmanin vergi sonrasi net donem kar1 ile toplam

varliklara orani kullanilir.:

Vergi Sonras1 Net Donem Kar1

Aktif Karlilik Oran1 (ROA) = Toplam Varlik

Bu hesaplamada net kar, firmanin faaliyetlerinden elde ettigi kar1 ifade eder ve vergi
ve faiz sonrasi kar olarak alinir. Toplam varliklar ise firmanin bilangosundaki tiim

varliklarm toplam degeridir.

Aktif karhilik oraninin (ROA) hesaplanmasinda net karm, faizler diisiildiikten sonra
belirlenmesi, sirketin finansman yapisinin bu oran iizerinde 6nemli bir etkisi oldugunu

gostermektedir. Yiiksek bor¢luluk oranina sahip bir sirket, genellikle daha fazla faiz
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yiikii tasidigi i¢in aktif karlilik oraninin daha diisiik olmasina neden olabilir (Koyuncu,
2010: 35-36). Bu durum, farkli finansman yapilarina sahip firmalar arasinda veya ayni
firmanin farkli zaman dilimlerindeki finansal performansinin karsilastirilmasinda
ROA’nun yeterli olmadig1 anlamina gelir. Bu tiir karsilastirmalar icin, faiz, vergi,
amortisman ve itfa dncesi kar (FAVOK) gibi daha kapsamli finansal gostergelerin

kullanilmas1 6nerilmektedir (Burja ve Burja, 2009: 100).

FAVOK

Aktif Karhilik Orani1 (ROA) = Ortalama Toplam Varlik

Bu formiilde kar, firmanin ana is faaliyetlerinden elde ettigi kardir ve genellikle faiz,
vergi, amortisman ve tiikkenme &ncesi kar (FAVOK) olarak hesaplanir. Ortalama
toplam varliklar, donem bas1 ve donem sonu varlik degerlerinin ortalamasi alinarak
hesaplanir. Bu formiil, ROA'yu hesaplarken firmanin varlik kullanimmin zaman

icindeki degisimini daha 1yi yansitir.

5.2.1.2. Oz sermaye Karhlik Oram

Oz sermaye karlhilik oran1 (ROE), bir firmanim &z sermayesini ne kadar etkili bir sekilde
kullanabildigini 6lgen dnemli bir finansal performans gostergesidir. Bu oran, firmanin
hissedarlarmin sirkete yaptiklar1 yatirimin karlilik iizerindeki etkisini gdsterir ve bir
birim 6z sermaye artisinin firmanin karliligmi ne kadar artirdigin1 yansitir. Finansal
kaldiracin dogru kullanilmasi durumunda, ROE'nun yiikselmesi beklenir, ¢iinkii bu
oran, firmanin sahip oldugu sermaye yapismni ve yabanci kaynak kullaniminin
etkinligini dikkate alir. Hissedarlar a¢isindan ROE, isletmedeki kaynaklarin yonetim
tarafindan ne kadar verimli kullanildigini gésterir ve bu nedenle yatmrimcilar i¢in
olduk¢a &nemlidir. Ozellikle, 6z sermaye, ortaklar tarafindan saglanan fonlardan
olustugundan, bu oran, yatirilan sermayeden elde edilen getirinin bir gdstergesi olarak
kabul edilir. Bu baglamda, ROE, firmanin hem mali sagligini hem de pazar ve

sektordeki performansini degerlendirmede kullanilan temel bir aractur.

Bu gdstergenin hesaplanmasinda, firmanin vergi sonrasi net donem kar1 ile 6z kaynak

orani kullanilir:
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. Vergi Sonrasi Net Donem Kari
Oz Sermaye Karlilik Orani (ROE) =

Oz Sermaye

Bu hesaplamada net kar, firmanin faaliyetlerinden elde ettigi kar1 ifade eder ve vergi

ve faiz sonrasi kar olarak alinir. Oz sermaye ise firmanin bilangosundaki Oz sermaye

ise firmanin bilangosundaki 6z kaynaklari ifade eder.

Oz sermaye karlilik orani, bir firmanm finansal performansmi &lgmede sikca

kullanilan 6nemli bir gostergedir, ancak tek basina kullanildiginda bazi sinirlamalar ve

potansiyel yaniltici sonuglar i¢erebilir (Brigham ve Houston, 2013):

Finansal Kaldira¢ Etkisi: ROE, sirketin 6z sermayesi lizerinden elde ettigi kar1
Olger ve bu nedenle yiiksek bor¢lanma oranlarina sahip sirketlerde yapay olarak
sigirebilir. Yiiksek borg¢ seviyeleri, 6z sermaye miktarini diistirebilir ve bu da
ROE'yu artirir, ancak bu ayni zamanda sirketin risk profilini de artirir.

Tek Donem Odakhhk: ROE genellikle yalnizca bir donem i¢in hesaplanir ve
bu, sirketin uzun vadeli performansini yansitmayabilir. Kisa donemde yiiksek
ROE'ya sahip olan sirketler, uzun vadede siirdiiriilebilir olmayan stratejiler
izlemis olabilirler.

Varlhik Yapis1 Farkhhiklar: Farkl sektorlerdeki ve farkli varlik yapilarma sahip
sirketler arasinda ROE karsilastirmalar1 yaniltic1 olabilir. Baz1 sektorler diisiik
varlik yogunluguna sahipken, digerleri yliksek diizeyde sabit varliklara ihtiyag
duyar. Bu durum, ROE'nun sektorler arasi karsilastirmalarinda dikkate
alimmalidir.

Muhasebe Politikalarimin Etkisi: Sirketlerin muhasebe politikalar1 ve
degerleme yontemleri, ROE'yu etkileyebilir. Ornegin, amortisman yontemleri
veya varlik degerleme uygulamalar1 gibi farkli muhasebe se¢imleri, ROE
iizerinde onemli etkiler yaratabilir.

Olagan Dis1 Gelir ve Giderler: Olagan dis1 gelir veya gider kalemleri, ROE'yu
gecici olarak etkileyebilir ve sirketin asil is performansi hakkinda yaniltici

bilgiler verebilir.
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5.2.1.3. Hisse Basina Kar

Hisse Bagina Kar (HBK), bir sirketin bir hesap donemi iginde elde ettigi net karin,
hisse senedi sayisina bolinmesi ile elde edilen bir finansal gosterge olarak
tanimlanabilir. Hisse bagina kar, bir sirketin elde ettigi karin her bir hisse senedi igin
ne kadar oldugunu gosterir ve genellikle yatirimcilarin sirketin - karliligimi
degerlendirmek i¢in kullandiklar1 temel gostergelerden biridir. Hisse Basma Kar, vergi
ve faizler diisiildiikten sonra kalan karn sirketin piyasada dolasimda olan toplam hisse

senedi sayisina oranlanmasiyla hesaplanmaktadir:

Vergi Sonras1 Net Donem Kar1

Hi B Kar (HBK) =
1sse basina ar ( ) Toplam Hisse Senedi Sayisi

Hisse basma kar (HBK), bir sirketin finansal performansmin degerlendirilmesinde
sik¢a kullanilan ve 6zellikle Fiyat-Kazang (F/K) oram1 baglaminda 6nem tasiyan bir
gostergedir (Dodge, 1991). Ancak, kullanilan toplam sermayenin getiri oraninin daha
onemli bir 6l¢ii olarak onerilmesiyle birlikte performansin zayif bir 6lgiisii olarak
elestirilmistir (Stern, 1974). Buna ragmen hisse basina kar, hesaplanmasi ve
aciklanmasi biiyiik 6nem tasidigindan, finansal analizde 6nemli bir istatistik olmaya
devam etmekte ve yatirimcilar i¢in 6nemli finansal performans gostergelerinden biri

olarak degerlendirilmektedir (Davies vd., 1997; I¢ten, 2013).

5.2.1.4. Yatirilan Sermayenin Getirisi

Yatirilan sermayenin getirisi (ROIC), sirketlerin yapmis olduklar1 yatirimlarin
verimliligini ve yonetimin performansini degerlendirmek i¢in kullanilan énemli bir
finansal gostergedir. Yatirilan sermaye, bir firmanin temel faaliyetlerini
gerceklestirebilmesi icin yaptig1 yatirim miktarmni ifade ederken, yatirilan sermayenin
getirisi ise yatirimlardan elde edilen kazancin ne derece oldugunu 6lger. Bir firmanin
bor¢ ve 6z sermaye gibi finansal kaynaklarmi ne kadar iyi kullanildigmi gosteren bu
karlilik gdstergesinin 6l¢limiinde yabanci kaynaklar ve 6z kaynaklar kullaniimaktadir.

ROIC, asagidaki gibi hesaplanmaktadir (Damodaran, 2007:10).
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Net Faaliyet Kar1

Yatirilan Sermaye Getirisi Oran1 (ROIC) = Yatinlan Sermayenin Defter Degeri

ROIC, yatirimceilar ve yoneticiler i¢in sirketin sermaye yatirimlarint degerlendirirken
kullanilan kritik bir Olgiittiir. Potansiyel yatirimlarin ve sirket stratejilerinin
degerlendirilmesinde yardimci olur. Yiiksek ROIC, yatirimcilar agisindan firmanin
saglikli bir finansal yapiya ve siirdiiriilebilir biiyiime potansiyeline sahip oldugunun

bir isareti olarak goriilmektedir (Calamar, 2016).

Bu oran, firma performans: 6l¢iimiinde faydali bulunmakla birlikte elestirildigi bazi
noktalar bulunmaktadir. ROIC, yalnizca finansal verilere odaklanir ve sirketin piyasa
konumu, marka degeri, miisteri sadakati gibi kritik olmayan finansal 6lgiitleri dikkate
almaz (Bryan, 2007). Ayrica bu oran 6zellikle yatirim dongiisiiniin baslangicinda veya
genisleme agamasinda olan sirketler i¢in yaniltici olabilir. Nitekim bu tiir sirketlerde
yatirimlar heniiz getiri iiretmeye baslamadigi i¢in yatirilan sermayenin karlilig1 diisiik

olabilmektedir.

5.2.2. Piyasa Bazh Finansal Performans Ol¢iim Yontemleri

Piyasa bazli finansal performans 6l¢iim yontemlerinin ortaya ¢ikisi, muhasebe temelli
geleneksel yontemlerin sinirlilik ve yetersizliklerinin fark edilmesiyle baslamuistir.
Muhasebe bazli 6l¢iimler, aktif karlilik orani, 6zsermaye karlilik orani ve hisse bagina
kar gibi gostergeleri kullanarak, bir sirketin ge¢misteki finansal performansini
degerlendirmektedir. Ancak bu yontemler, tarihsel veriler lizerine kurulu olmasi ve
sirketin gelecekteki performans ve beklentilerini yeterince yansitamamalar1 sebebiyle
elestirilmektedir. 20. yiizyilin baslarinda, 6zellikle ABD ve Avrupa'daki sermaye
piyasalarinin biiylimesi ve karmasiklagmasiyla birlikte, piyasa degerini esas alan
finansal performans 6l¢tiim yontemleri gelistirilmistir. Bu yeni yaklasimlar, muhasebe
verilerinin yerine piyasa tabanl verileri kullanarak, sirketlerin finansal sagliklarini ve
potansiyellerini daha kapsamli bir sekilde degerlendirmekte ve dzellikle yatirimer ve

analizciler i¢in dnemli bilgiler saglamaktadirlar.

Muhasebe temelli performans olgiitleri, firmanin ge¢mis ve mevcut durumunu
yansitirken, piyasa temelli performans dlgciitleri, firmanin gelecege yonelik beklentileri

ve potansiyelini ortaya koymaktadir. Piyasa temelli dlgiitler, piyasa dalgalanmalarini
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ve genel piyasa kosullarini da yansitarak, muhasebe temelli dlgiitlerden daha dinamik
bir analiz sunmaktadir. Giiniimiizde, kiiresellesme ve teknolojik ilerlemeler sayesinde
finansal piyasalara kolay erisim ve genis bir analiz yelpazesi sunulmus, bu da piyasa

bazli finansal performans 6l¢iimiiniin kullanimimi daha da yaygmlastirmigtir.

Piyasa bazli performans gostergelerinin kullanimi bazi arastirmacilar tarafindan gesitli
nedenlerle elestirilmektedir. Bunlarin basinda, bu oranlarin piyasa kosullar1 ve
ekonomik faktorlerden etkilenmesi gelir (Shiller ve Beltratti, 1992). Bu durum,
firmanim gergek i¢ performansini yaniltici sekilde digsal etkilerle yansitabilir. Ayrica,
hisse senedi fiyatlarmin yaniltici bilgilere veya manipiilasyonlara acik olmasi, sirketin
mali durumunun ve performansmin gergekte oldugundan farkli gosterilmesine yol
acabilir (Aggarwal ve Wu, 2006). Ozellikle kii¢iik ve orta dlcekli sirketlerin hisse
senetlerinin daha az likit olmasi, sirketin piyasa degerinin gerceke¢i bir sekilde
yansitilmamasina sebep olabilir. Bu dezavantajlara karsin, akademik gevrelerde piyasa
temelli oranlar, firma performansini degerlendirmek i¢cin yaygin olarak kullanilan

onemli gostergeler arasinda yer almaya devam etmektedir.

Finansal performansin piyasa kriterlerine gore degerlendirilmesinde literatiirde
siklikla bagvurulan yontemler arasinda fiyat / kazang orani, piyasa degeri defter degeri
orani ve TobinQ Degeri gibi Olciitler 6n plana ¢ikmaktadir. Bu 6l¢iitler, sirketlerin mali
durumlarini ve performanslarmi kapsamli bir sekilde degerlendirmede temel araglar

olarak kullanilmakta ve asagidaki boliimlerde her biri ayrintili olarak incelenmistir.

5.2.2.1. Fiyat / Kazan¢ Oram

Fiyat/Kazang (F/K) orani, bir sirketin hisse senedi fiyatinin sirketin kazancina (karma)
boliinmesiyle elde edilen bir orandir. Bu oran, yatirimcilarin bir sirketin hisse senedini
satin almak i¢in 6demeye hazir olduklar1 tutar: sirketin kazanciyla iliskilendirir. F/K
orani, yatirimcinin bir sirketin karimndan bir birim elde etmek i¢in ne kadar 6deme

yapmas1 gerektigini gosterir. Basit bir sekilde su formiille ifade edilir:

Hisse Senedi Fiyatt

Fiyat Kazang¢ Orani (F/K) = Hisse Basina Kar

Bu hesaplama soyle yapilir:
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Hisse Senedi Fiyati (F): Sirketin hisse senetlerinin piyasa fiyatidir. Bu deger, hisse

senedinin borsada islem gordiigii glincel veya belirli bir tarihteki fiyatini temsil eder.

Hisse Basina Kar (K): Sirketin toplam net karmnin hisse senedi sayisina boliinmesiyle
elde edilir. Bu deger genellikle sirketin yillik veya g¢eyreklik finansal raporlarindan
alinir. Hisse basina kar genellikle yillik bazda hesaplanir ve son dort ¢eyregin toplam

net karinin toplam hisse senedi sayisina boliinmesiyle elde edilir.

F/K orani, sirketler aras1 ve ayni sektordeki sirketler arasinda karsilastirmalar yapmak
icin yaygm olarak kullanilir (Gozen, 2019). Yiiksek bir F/K orani, hisse basina diisen
karlar diisiik oldugunda bile hisse fiyatinin yiiksek olduguna isaret eder ve sirketin
gelecekteki biiyiime beklentilerinin yiiksek oldugunu gdsterir. Diisilk F/K orani,
sirketin daha az biiyiime potansiyeline sahip olabilecegini veya piyasa tarafindan
degerinin altinda degerlendirildigini gosterir. Bu durum genellikle yatirimcilar i¢in
cazip bir firsat olarak degerlendirilir, ¢linkii sirketin degeri hisse fiyatina oranla daha

diistktr.

F/K Orani1 hesaplama agisindan basit olmasi nedeniyle en ¢ok tercih edilen finansal
gostergelerden olsa da dikkate alinmasi gereken bazi sinirlamalar1 vardwr. Sirketler,
F/K oranlarini iyilestirmek amaciyla kazancglarini agresif muhasebe uygulamalariyla
sigirebilir veya tek seferlik ayarlamalar yapabilir, bu durum yatirimecilarin yaniltici
bilgilere dayanarak karar vermesine neden olabilir. F/K orani, mevcut kazancglara
odaklandig1 i¢in sirketin gelecekteki bliyiime potansiyelini dikkate almaz ve sektore
gore Onemli farkliliklar gdosterir, bu da farkli  sektorlerdeki sirketlerin
karsilastirilmasini zorlastirir. Ornegin, teknoloji sektorii sirketleri genellikle daha
yiiksek F/K oranlarina sahipken, bu oran kamu hizmetleri sirketleri i¢in daha diisiik
olabilir. Ayrica, F/K orani, sirketin bor¢ seviyelerini géz oniinde bulundurmaz, bu
nedenle yiiksek borg yiikii altindaki bir sirketin diisiik F/K orani, mali risklerin bir
gostergesi olabilirken, diisiik bor¢ seviyesine sahip bir sirketin yiiksek F/K orani,

finansal saglamligin isareti olabilir.

5.2.2.2. Piyasa Degeri Defter Degeri Orani

Bir hisse senedinin defter degeri teorik olarak sirketin tasfiye edilmesi ve tiim

yiikiimliiliiklerinin 6denmesi durumunda hissedarlara 6denecek para miktaridir. Bagka

89



bir ifadeyle defter degeri, tam anlamiyla sirketin defterlerine (bilango) gore tiim
borglar varliklardan diistildiikten sonraki degeridir. Piyasa degeri ise bir sirketin
finansal piyasalara gore degeridir. Hisse basma fiyatinin, dolasimdaki toplam hisse
sayist ile carpilmasiyla hesaplanir. Piyasa degeri, yatirimcilarin girket hakkindaki
mevcut ve gelecekteki beklentilerini, piyasa kosullarini ve genel ekonomik faktorleri

yansitir.

Piyasa degeri defter degeri orani, yatirimcilara sirketin degerlemesini ve piyasa
tarafindan algilanan degerini anlamada yardimci olur. Yatrim kararlar1 alirken,
ozellikle deger yatirimciligi yapanlar i¢in bu oran 6nemli bir aragtir. Yatirimcilar, orani
diger finansal gostergeler ve sektorel ortalama degerlerle karsilastirarak, bir sirketin

yatirim i¢in uygun olup olmadigini degerlendirebilirler.

Piyasa degerinin defter degerinden daha yiiksek bir degere sahip olmasi, yatirimcilarin
sirketin gelecekteki biiylime potansiyelini yiiksek olarak degerlendirdigini ya da
sirketin 6z varliklarmin piyasa tarafindan daha degerli goriildiigiinii isaret eder. Daha
digik bir degere sahip olmasi ise sirketin yatirimcilar tarafindan disiik
degerlendirildigini, potansiyel olarak asir1 satildigini ya da muhasebe degerlerinin

gercek piyasa degerini yansitmadigini gosterir.

Piyasa degeri ile defter degeri arasindaki farkliliklar, bir dizi faktorden
kaynaklanmaktadir. Bu farkliliklarin temelinde, muhasebe degerlerinin genellikle
tarihsel maliyet prensibi ilizerine kurulu olmasi ve piyasa degerlerinin ise sirketin
gelecekteki biiylime ve karlilik beklentilerini yansitmasi yatmaktadir. Piyasa degeri,
yatirimcilarin sirkete iliskin beklenti ve algilarmi, hisse senedi fiyatlar1 lizerinden
yansitir. Yatirimcilar, sirketin gelecek vaat eden bir performansa sahip oldugunu
diisiiniiyorsa, bu durum hisse senedi fiyatlarmin artmasina ve boylece piyasa degerinin
defter degerinin {izerine ¢ikmasima sebep olabilir. Tersine, olumsuz piyasa algilar
piyasa degerinin defter degerinin altina diismesine yol acabilir. Defter degeri ise,
sirketin muhasebe kayitlarinda yer alan varlik ve borglarin net degerine dayanur.
Ancak, ozellikle fikri miilkiyet gibi maddi olmayan varliklarin gercek piyasa degerleri,
muhasebe kayitlarindaki degerlerden farklilik gosterebilir (Odabasioglu, 2019).
Teknoloji veya biyoteknoloji gibi hizl1 biiyiime potansiyeline sahip sektdrlerde faaliyet
gosteren sirketlerin piyasa degerleri, genellikle defter degerlerinin ¢ok iizerinde

olabilmektedir (Jabtonski, 2018).
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Piyasa degeri defter degeri oraninin kullaniminda bazi sinirlamalar mevcuttur. Bu
oran, yalnizca borsada iglem goren firmalar i¢in uygulanabilir oldugundan, kullanim
alant smirhdir. Ayrica, defter degeri, muhasebe uygulamalarinin etkisi altindadir.
Firmalarin muhasebe standartlarini farkli sekillerde uygulamalari, firmalar arasinda
dogru bir karsilastirma yapilmasini zorlastirabilir. Piyasa degeri, genellikle firmanin
gelecekteki karliligi ve nakit akislaria dair beklentilerle iliskilidir ve firmanin piyasa
degerini etkileyen anlik olumlu veya olumsuz gelismelere duyarlidir. Defter degeri ise
tarthsel maliyetleri yansittig1 i¢in, piyasada meydana gelen degisikliklerden daha
yavas etkilenir. Bu durum, yanls degerlendirmelere yol agabilir. Ozellikle hizmet
sektoriindeki veya yliksek teknoloji iireten firmalar gibi diisiik diizeyde duran
varliklara sahip olan firmalarin degerlemesinde bu oran yetersiz kalabilir. Duran
varliklar1 diisiik olan firmalarin defter degerleri de diisiik olacagi i¢in, piyasa degeri ile
arasindaki fark biiyiik olabilir. Ayrica, 6z sermayesi negatif olan firmalar i¢in de bu
oran kullanish degildir. Bunlara ek olarak, borsa fiyatlarinin firma dis1 faktorlere bagh
olmasi, farkli amortisman uygulamalar1 ve defter degerinin gercekte oldugundan daha

az gosterilmesi gibi durumlar, bu oranin elestirilen yonleri arasinda yer alir.

5.2.2.3. Tobin Q Oram

Tobin Q orani, Tobin (1969) tarafindan 1969 yilinda ortaya atildigindan beri, firma
performansmin Ol¢iimiinde yaygin olarak kullanilmaktadir. Birgok arastirmaci
tarafindan incelenen ve gelistirilen bu oran, firmanin biiylimesinin ve rekabet giicliniin
bir gostergesi olarak kabul edilmektedir. Ozellikle, firmanm piyasa degeri ile
varliklarinin ikame maliyeti arasindaki iligskiyi agiklamada kullanilan Tobin Q oran,
yatirimcilarin - gelecekteki beklentilerini dikkate alan ve ydnetimsel etkilerden
bagimsiz bir performans gostergesi olarak degerlendirilmektedir (Bartlett ve Partnoy,
2020: 353; Lang ve Stulz, 1994; Wernerfelt ve Montgomery, 1988: 247). Bu oran,
piyasa degerlerine dayandigi i¢in sadece halka acik sirketlerde kullanilabilmektedir
(Mysaka ve Derun, 2021). Firmanin biiylime potansiyelini ve genel performansini
Olgen bir oran olarak finans literatiiriinde genis yer bulan Tobin Q orani, sirketlerin
varlik degerlerini piyasa kosullar1 15181nda degerlendirerek, firmanin genel durumunu

ve gelecek projeksiyonlarmi analiz etmeye yardimer olur.
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Tobin Q orani temel olarak, sirketin varliklarinin piyasa degerinin, yerine koyma
maliyetlerine orani olarak hesaplansa da bir¢ok arastirmaci tarafindan farkli hesaplama
yontemleri gelistirilmistir. Bu farkliliklarin olusmasmin en 6nemli nedeni, varliklarin
yerine koyma maliyetlerinin hesaplamasindaki zorluklardir. Nitekim sermaye
mallariin zaman i¢indeki eskimesi, bu maliyetlerin dogru bir sekilde hesaplanmasini
zorlagtirmaktadir. Ayrica Tobin Q oranmin gesitli arastirma amaglar1 i¢in farkl
sekillerde kullanilmasi bu farkliliklarin olusmasinda baska bir etkendir. Ornegin, bazi
arastrmacilar sirketin biliylime potansiyelini degerlendirmek i¢in farkli bir oran
kullanirken, digerleri kurumsal yonetim veya yatirim kararlar1 baglaminda bagka bir
oran kullanmaktadir. Ozellikle Tiirkiye'de varliklarm yerine koyma maliyetinin
hesaplanmasinin zor olmasi sebebiyle, Chung ve Pruitt, (1994) tarafindan 6nerilen

Tobin Q orani hesaplama yontemi, pratik bir yaklasim olarak kabul edilmektedir.

Piyasa Degeri + Toplam Borglar

Tobin Q Oran1 = Toplam Varliklar

Tobin Q Orani, bir firmanin piyasada gercek degerine gore daha mu yiiksek ya da daha
m1 diisiik degerlendirildigini belirleyen bir finansal gostergedir. Bu oran, sirketin
muhasebe kayitlarindan elde edilen verilerle piyasa verilerini birlestirerek hem gegmis
hem de gelecekteki performansma dair kapsamli bir degerlendirme sunar (Aldemir,
2023). Tobin Q oraninin 1’den yiiksek deger almasi piyasa degerinin varliklarin
yeniden liretim maliyetinden daha yiliksek oldugunu gosterir. Yatirimcilar ve piyasa
katilimcilar1 tarafindan sirketin varliklarinin  gelecekte daha yiiksek getiri
saglayacagma ve pozitif biiylime potansiyeline sahip olduguna isaret eder (Lang ve
Stulz, 1994). Diger yandan, Ali vd. (2016), yliksek Tobin Q oranmnm sirketin hisse
degerinin sisirilmis olabilecegi ve yatirimcilarin asir1 iyimser oldugu anlamma da
gelebilecegini belirtmistir. Tobin Q oraninin 1’den diisiik deger almasi sirketin
yapacagi yatirimlardan elde edecegi getirinin, sermaye maliyetini karsilamayacagini,
yani yatirimlarin maliyetten daha az getiri saglayacagimi gostermektedir. Ayrica, bu
durum, firmanm varlklarinm, piyasada degerlendirildigi kadar etkili ve verimli

kullanilmadig1 da gosterir.

Tobin Q oranmin yaygm kullanimina karsin, bazi dezavantajlar1 bulunmaktadir. Bu

oranin en 6nemli dezavantaji, varliklarin yerine koyma maliyetinin hesaplanmasinin
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zorlugudur (Aydemir, 2023:98). Ozellikle, sermaye mallarinin zamanla eskimesi ve
piyasa kosullarindaki degisimler, bu maliyetin dogru bir sekilde belirlenmesini
zorlagtirmaktadir. Butt vd. (2023), Tobin Q oraninin yaygin olarak kullanilmasina
ragmen, maddi olmayan varliklarin degerini diisiik tutabilen ve firma performansini
oldugundan fazla gosterebilen muhasebe tabanli bilgilere dayanmasi nedeniyle
elestirmistir. Tobin Q orani, sadece halka agik sirketler icin uygulanabilir bir oran
olmasi1 nedeniyle, 6zel sirketler veya diger varlik sahipleri i¢in kullanilamaz (Chen ve
Tan, 2012). Bu oranim hesaplanmasinda kullanilan piyasa degerleri, piyasa kosullarina
ve ekonomik dalgalanmalara duyarli olup, firmanin ic¢sel performansini yaniltici

sekilde yansitabilir.

5.2.3. Deger Bazh Finansal Performans Ol¢iim Yontemleri

Kiiresellesen ekonomik sistem ve hizla gelisen teknoloji ile sermaye piyasalar1 biiyiik
bir degisim ve gelisim gostermistir. Bu degisim, firma degerinin dogru ve gergek bir
sekilde belirlenmesinin 6nemini artirmis, isletme birlesme ve satin almalar1 ile halka
acilma egilimlerinin artig1, isletme sahiplerini ve yatirimcilari, isletme degerini dogru
bir sekilde belirlemeye yoneltmistir (Kumar ve Jain, 2022). Ayrica, bilgi ve
teknolojinin ekonomilerde daha etkili hale gelmesi ve rekabetin sertlesmesi, deger
yaratmanin stratejik bir 6neme sahip olmasina yol agmistir. Deger temelli oranlar, nakit
akislar1 ve hissedar degerine odaklanarak, firma performansini daha genis bir
perspektiften degerlendirir (Venanzi, 2012). Bu oranlar, firmanin biitiinii i¢in ve her
bir boliimii i¢in katma deger Ol¢limii yapilabilmesini saglar, bu da yoneticilerin degere

bagli yonetim anlayigin1 benimsemelerine yardimci olur

Geleneksel performans 6l¢lim yontemleri, basitligi ve diisiik maliyeti nedeniyle yogun
ilgi gormektedir. Ancak bu yontemler sadece finansal durum ve kar/zarar tablosu gibi
muhasebe tabanli verilere dayandigi i¢in manipiilasyonlara aciktir. Venanzi (2012),
geleneksel muhasebe temelli 6l¢iimlerinin firmalarin uzun vadeli hedefi olan hissedar
degerine odaklanma konusunda yetersiz kaldigmi ifade etmistir. Cafiibano vd. (2000),
geleneksel yontemlerin maddi duran varlik gibi firma degerinin soyut belirleyicilerini
dogru bir sekilde hesaplamada basarisiz oldugunu ifade etmistir. Bu sinirliliklar, daha
kapsamli ve modern finansal 6l¢iim yontemlerinin gelistirilmesine yol agmistir (Ittner

ve Larcker, 1998). Deger bazl finansal performans 6l¢iim yontemleri, bu gelismenin
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bir pargasi olarak ortaya ¢ikmistir. Bu yontemler, muhasebe tabanli finansal verilerin
yant sira piyasa verilerini de dikkate alarak, firmanm karliligindan daha fazlasina
odaklanir. Bu yaklagim, hissedar degerini artirmay1 temel amag olarak belirlemekte ve

firmanin hissedar degerini bir biitlin olarak artirmasimi saglamaktadir.

Literatiirde piyasa katma degeri (MVA), net bugiinkii deger (NPV) ve ekonomik katma
deger (EVA) gibi deger bazli finansal performans 6l¢iim yontemleri siklikla tercih
edilmektedir. Bu Olgiitler, sirketlerin mali durumlarin1 ve performanslarint kapsamli
bir sekilde degerlendirmede temel araglar olarak kullanilmakta ve asagidaki

boliimlerde her biri ayrintili olarak incelenmistir.

5.2.3.1. Ekonomik Katma Deger (EVA)

Stern Stewart & Co. tarafindan gelistirilen ve tescilli bir marka olan Ekonomik Katma
Deger (EVA), isletmelerin ekonomik kar yaratma yetenegini degerlendirmek icin
kullanilan bir gostergedir. EVA, firmanin finansal performansini 6lgerken hem
0zkaynak maliyetini hem de yabanci kaynak maliyetini hesaba katarak, isletmenin
sermaye maliyetini asan bir katma deger yaratip yaratmadigini belirler. 1980'li yillarda
G.B. Stewart tarafindan gelistirilen bu yontem, firmanin gercek karini, yani sermaye
maliyetinin lizerindeki kazanci 6lger (Ehrbar, 1998). Sermaye maliyetinden daha
yiiksek bir kar elde edilmemesi durumunda, sirketin zarar ederek calistig1 kabul edilir.
Geleneksel muhasebe karina odaklanan bir¢ok yonetici, bu kritik sermaye maliyetini
g6z ardi1 edebilmektedir. EVA, pay sahiplerinin varliklarindaki artis1 tespit etmekte ve

sermayenin zamanla aginmasi riskini ortadan kaldirmaktadir.

EVA'nin hesaplanmasi genellikle su formiille yapilir (Damodaran, 2007):

Ekonomik Katma Deger (EVA)= Vergi Sonrasi Net Kar - (Toplam Sermaye x
Sermaye Maliyeti)

Burada, "Net Isletme Kar1 Sonras1 Vergi" (NOPAT), vergi sonrasi isletme karidir ve
sirketin operasyonlarindan elde ettigi saf kardir. "Toplam Sermaye", sirketin isletme
faaliyetlerini desteklemek i¢in kullanilan tiim sermayeyi ifade eder (hem 6z sermaye
hem de borg). "Sermaye Maliyeti", bu sermayenin yatirimcilara maliyetini (getiri

beklentilerini) temsil eder.
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Geleneksel performans degerlendirme sistemleri, dlglilen birimin gercekten katma
deger iretip iiretmedigini g6z Oniinde bulundurmaz. Bu eksiklik, muhasebe
kayitlarinda karli olarak goriinen ancak aslinda katma deger yaratmayan birgok
faaliyetin devam etmesine neden olur (Sipahi, 2005). EVA yontemi ise, deger odakli
bir yonetim anlayigsina dayanarak hem donemsel performans degerlendirmelerine
olanak saglar hem de gelecek donemlere yonelik tahminlerde bulunma imkan1 sunar.
EVA kullanmanin temel avantajlarindan biri, hissedarlar1 i¢in deger yaratan sirketlerin
belirlenmesine yardimci olmasidir (Brigham ve Houston, 2013). Pozitif bir EVA,
sirketin sermaye maliyetinin iizerinde getiri sagladigmi ve bu sayede hissedarlar igin
ekonomik deger yarattigini gosterir. Boylelikle, sirketlerin yalnizca kisa vadeli
karliliga degil, ayn1 zamanda uzun vadeli siirdiiriilebilir bliyiimeye ve hissedar
degerinin artirilmasina odaklanmalarmi saglar. Negatif bir EVA ise, sirketin
yatrimlarindan sermaye maliyetini karsilayacak diizeyde getiri saglayamadigimi
gosterir, bu da sirketin uzun vadede siirdiiriilebilir olmadigini ve hissedar degerini

azalttigini isaret eder.

5.2.3.2. Net Bugiinkii Deger

Net Bugilinkii Deger (Net Present Value - NPV), deger bazli finansal performans 6l¢iim
yontemlerinden biridir ve bir yatirimin, projenin veya bir isletmenin finansal
degerliligini 6lgmek icin kullanilir. Net Bugiinkii Deger, bir projenin ekonomik émrii
boyunca saglayacagi net nakit akislarinin, belirlenen bir iskonto orani kullanilarak
bugiinkii degerine indirgenmesi ve bu degerlerin, projenin gerektirdigi nakit
cikiglarinin ayni iskonto oraniyla bugiinkii degerine indirgenmis toplamlar1 ile
arasindaki fark olarak tanimlanir (Ozdemir, 1999: 221). NPV, gelecekteki nakit
akislarinin bugiinkii degerini hesaplarken, zamanin parasal degerini dikkate alir
(Burksaitiene, 2009: 712). Bu sayede, uzun vadeli projelerin gergek finansal degeri
daha dogru bir sekilde hesaplanir. Ayrica, farkli yatirim projelerinin getirilerini,
risklerini ve zaman faktoriinii dikkate alarak karsilastirma imkéni saglayarak,

sirketlerin daha bilingli yatirim kararlar1 almasina yardime1 olur.

Bir projenin bu yonteme gore kabul edilebilir olmasi i¢in net bugiinkii degerin sifira

esit veya biiyiik olmasi gerekmektedir. Pozitif NPV, yatirimin sirkete ekonomik deger
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katacagini, negatif NPV ise yatirimin maliyetinin getirisinden daha fazla oldugunu

gosterir. Bir projenin net bugiinkii degeri su formiille hesaplanir:

n
NCt HDt

n
e e - NGt —— ——
Net Bugiinkti Deger (NPV) = Zm BVAACET] + (1 +1)t
t=0 £=0 t=0

NGt, t yilindaki nakit girislerini, NCt, t yilindaki nakit ¢ikiglarini, HDt ise t yi1lindaki
projenin hurda degerini r, iskonto orani (sermaye maliyeti) ve t, yillar1 ifade etmektedir

(Gallo, 2014).

Yatirim kararlar1 alinirken net bugiinkii deger yonteminde kullanilan iskonto oraninin
biiyiikliigii 5nem tagimaktadir. Iskonto orani, nakit ¢ikislarmni nakit girislerine esitleyen
uygun iskonto oranidir. Iskonto orani olarak genellikle ortalama sermaye maliyeti
orani kullanilir (Saldanli, 2006: 11). Iskonto orani arttikca, gelecekteki nakit
akislarmin bugiinkii degeri azalir, bu da yatirimin net bugiinkii degerinin diismesine
yol acar. Bagka bir ifadeyle, yiiksek bir iskonto orani, gelecekteki nakit akislarinin
bugiinkii degerini daha diisiik gosterir ve bu da yatirimin potansiyel getirisinin daha az
cazip goriinmesine sebep olur. Bu durum, yatirim projelerinin risk derecesiyle
iligkilendirilebilir; yliksek riskli yatwrmmlar i¢in daha yiiksek bir iskonto orani
uygulanabilir (Lewellen, 1977). Ote yandan, diisiik bir iskonto orani, gelecekteki nakit
akislarmin buglinkii degerini artirir ve yatirimin net bugiinkii degerini daha ¢ekici hale
getirir.

Net bugiinkii deger yonteminin bazi dezavantajlar1 bulunmaktadir. En Onemli
dezavantaji, hesaplamada kullanilan iskonto oraninin se¢iminin subjektif olmasidir
(Bilir ve Kulali, 2014: 50). Bu 6znel yaklasim, farkli yatirimcilarin ya da analistlerin
aym projeyi degerlendirirken farkli sonuglara ulasmalarmna neden olabilir. iskonto
oraninin belirlenmesinde yatirimin risk diizeyi, piyasa kosullari ve yatirimcinin
beklentileri gibi faktorler etkili olmakta ve bu faktorlerin her biri 6znel yorumlara agik
olabilmektedir (Mun, 2002: 224). Bu yontemin baska bir dezavantaji, gelecekteki nakit
akislarinin tahminine dayali olmasidir (Pesaran vd., 2007: 253). Gelecekteki nakit
akislarini dogru bir sekilde tahmin etmek zordur ve bu tahminler ekonomik kosullarin,

sektor dinamiklerinin ve sirketin performansmin belirsizligine baghdir.
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5.2.3.3. Piyasa Katma Degeri

Bir sirketin hissedar degeri yaratip yaratmadigini 6lgen bir gdsterge olan Piyasa Katma
Degeri (MVA), ekonomik katma deger 6l¢iitiiniin gelistiricisi olan Stern Stewart & Co.
Danigsmanlik sirketi tarafindan gelistirilmistir. MVA, bir sirketin piyasa degerinin,
onun i¢indeki sermayenin (6zkaynak ve bor¢) toplam maliyeti ile olan farkini 6lcen
bir deger bazli finansal performans 6l¢lim yontemidir. Pozitif bir MVA, bir firmanin
piyasa degerinin yatirilan sermayeden bliyiikk oldugu ve firmanin hissedarlar i¢in
pozitif bir deger yarattig1 anlamina gelir. Tersine, negatif bir MVA ise firmanin piyasa
degerinin yatirilan sermayeden diisiik oldugu ve firmanin hissedar degerinde azalma

oldugunu gostertir.

MVA'nin hesaplanabilmesi i¢in firmanin halka acik olmasi1 ve hisse senetlerinin piyasa
fiyatmin belli olmasi gerekmektedir (Aydemir, 2023:109). MVA, ekonomik
performans Ol¢iimii olan EVA'nin aksine, firmanin degerine piyasanin bakis agisini
yansitir ve hesaplamasi daha kolaydir. Piyasa katma degeri asagida belirtilen sekillerde

hesaplanabilmektedir:

Piyasa Degeri

Piyasa Katma Degeri (MVA) = Toplam Sermaye

Veya

Piyasa Katma Degeri (MVA) = (Borg¢larin Piyasa Degeri + Ozsermayenin Piyasa
Degeri) - Toplam Diizeltilmis Sermaye (Ekonomik Defter Degeri)

MVA, bir sirketin deger yaratma siirecinin kesin bir 6l¢iimii olarak kabul edilir ve
finansal analizde diger Ol¢iimlerden ayrilr. MVA, yatirimcilari sirkete yaptiklari
yatirim ile hisse senetlerini bugiinkii piyasa fiyatinda satarak elde edecekleri tutar
arasindaki farki ifade eder. Bu agidan MVA, bir sirketin yarattig1 toplam hissedar
degerinin veya deger kaybinin miktarin1 belirler. Ayrica, MVA, bir sirketin
yoneticilerinin kaynaklar1 ne kadar etkin kullandigma dair piyasa yargisini yansitan
onde gelen digsal bir performans Olgiitiidiir. Sirket yoneticilerinin kaynak ydnetimi
yetkinligi, sirketin uzun vadeli basarisini etkileyen kritik bir faktordiir. Piyasa degeri,

sirketin uzun donemde elde etmesi beklenen nakit akislarinin bugiinkii degerini
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yansittigi i¢in, MVA ayni zamanda bir sirketin gelecege yonelik potansiyelini ve
yatirimcilarin bu potansiyele olan inancini da gosterir. Bu perspektif, sirketin piyasa
degerinin sadece anlik finansal performansini degil, ayn1 zamanda stratejik planlama

ve gelecek vizyonunun da bir gostergesi oldugunu ortaya koyar.
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6. LITERATUR TARAMASI

Bu boliimde denetim komitesi 6zelliklerinin finansal raporlama zamanlilig1 ve firma
performanst lizerine etkisini arastiran literatiirdeki c¢alismalar incelenmektedir.
Akademik literatiirde, denetim komitesi 6zelliklerinin, finansal raporlama siirecinin
etkinligi iizerinde Onemli bir etkiye sahip olduguna dair genis bir fikir birligi
bulunmaktadir. Etkin bir denetim komitesi, finansal raporlamalarin dogrulugunu ve
zamaninda yapilmasini saglarken, ayn1 zamanda firma performansini da olumlu yonde
etkileyebilir. Bu nedenle, denetim komitelerinin yapisal 6zellikleri ve islevselligi,
akademisyenler, diizenleyiciler ve kurumsal yoneticiler tarafindan siirekli olarak

incelenmekte ve gelistirilmekte olan bir arastirma alanidir

6.1. Finansal Raporlama Zamanlhg ile ilgili Literatiir

Finansal raporlama zamanliligi, sirketlerin ekonomik degerine katki saglayan ve
piyasa etkinligini dogrudan etkileyen hayati bir faktordiir. Bu nedenle, finansal
raporlarm hazirlanmasi ve kamuya agiklanmasinda yasanan gecikmelerin nedenlerini
belirlemek, akademisyenler, diizenleyici otoriteler, politika yapicilar ve sektor
uzmanlar1 tarafindan diinya c¢apinda yogun bir sekilde arastirilan bir konu haline
gelmistir. Bu alanda yapilan caligmalar, temelde {i¢ ana kategoriye ayrilmaktadir: firma

bazli faktorler, denetim bazl faktorler ve kurumsal yonetim bazli faktorler.

6.1.1. Firma Bazh Faktorler ve Finansal Raporlama Zamanhhgi

Al-Ajmi (2008), Bahreyn Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goren finansal ve
finansal olmayan sirketlerden elde edilen 231 firma-yil gozlem iizerinde panel veri
analizi gergeklestirerek yillik raporlarm yaymlanma zamanhliginin belirleyicilerini
arastirmistir. Aragtirmanin sonuglari, sirketin biiyiikliigi, karlilig1 ve kaldirag oraninin
yillik raporlarin yayinlanma zamanlamasinda etkileyen 6nemli faktorler oldugunu
gostermistir. Buna karsin, sirket karmasikligi veya denet¢i tipi gibi faktorlerin yillik
raporlarin yaymlanma zamanlamasinda belirleyici rol oynadigma dair ampirik kanit

bulunamamustir.
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Lee vd. (2008), ¢ok uluslu firmalarm finansal raporlarimi yerli firmalara gore daha
erken rapor edip etmediklerini incelemistir. Bu baglamda, 2000-2004 yillar1 arasinda
ABD Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu'nda (SEC) 10-K raporlar1 sunan
sirketlerden elde edilen 9.555 firma-yil verisi analiz edilmistir. Arastirmanin sonuglari,
cok uluslu sirket yoneticilerinin finansal raporlarini, yerel firmalara gore daha hizli bir

sekilde kamuoyuyla paylastiklarina dair ampirik bulgular ortaya koymustur.

Al-Ghanem ve Hegazy (2011), denetim raporlarmin yayimlanmasmdaki gecikmeleri
etkileyen faktorleri analiz ettigi ¢alismada 2006 ve 2007 yillarinda Kuveyt borsasinda
islem goren swrasiyla 326 sirkete odaklanmislardir. Calismanin sonuglari, firma
biiytikligl ile denetim raporu gecikmesi arasinda negatif ve istatiksel olarak anlamli
iliski oldugunu gostermistir. Ote yandan sektdr smiflandirmasi, kaldirag, hisse basina
kazangtaki yilizdesel degisim, denet¢i tiirii ve likidite degiskenleri, denetim raporu

gecikmesi ile anlamli iliskili olmadig1 sonucuna ulasilmastir.

Iyoha (2012), Nijerya'da 1999-2008 yillar1 arasinda faaliyet gosteren 61 sirketin yillik
raporlarindan olusturulan bir 6rnekleme dayanarak, firma biiyiikliigi, karlilik, firma
yas1t ve denetim firmasinin biiylikliigii gibi firma 6zelliklerinin finansal raporlama
zamanlilig1 tizerindeki etkisini incelemistir. Bulgular, Panel Veri Tahmin Teknigi ve
En Kiiciik Kareler Regresyon yontemi kullanilarak elde edilmistir. Arastirma
sonuglari, firma yasi ile finansal raporlama zamanlilig1 arasinda pozitif ve anlamli bir
iligki oldugunu ortaya koymustur. Ayrica, Nijerya'daki farkli sektorler arasinda
finansal raporlama zamanlilig1 konusunda 6nemli farkliliklar gozlemlenmis, 6zellikle

bankacilik sektoriiniin finansal raporlarini daha erken agikladigi sonucuna ulagilmistir.

Efobi ve Okougbo, (2014), 2005-2008 yillar1 arasmi kapsayan ve 33 finansal
kurulustan olusan bir 6rneklem kullanarak Nijerya'da finansal raporlama zamanliligin1
etkileyebilecek firmaya 6zgii faktorleri incelemistir. Analizde Genellestirilmis En
Kiigiik Kareler (GLS) regresyon yontemi tercih edilmis ve arastirmanin sonuglari,
firma biiyiikliigli, kaldirag oranm1 ve karlilik gibi faktorlerin finansal raporlama
zamanlilig1 ile negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliskiye sahip oldugunu
gostermistir. Diger yandan, firma yas1 ise finansal raporlama zamanlilig1 ile pozitif ve

anlamli bir iligkiye sahip oldugunu ortaya koymustur.

Hassan (2016), Filistin Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goren Filistin sirketlerinin

denetim raporlarmin gecikmesine etki eden faktorleri belirlemek amaciyla, 2011
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yilinda borsada islem goren 46 sirketin verileri lizerinden ¢ok degiskenli regresyon
analizi gergeklestirmistir. Bulgular, denetim raporu gecikmesinin yonetim kurulu
biiyiikligii, firma biiyiikliigli, firma karmasiklig1 ve sahiplik yapismin dagilimi gibi

cesitli faktorlerden etkilendigini gostermistir.

Agyei-Mensah (2018), tarafindan yiiriitiilen arastirma, 2012-2014 yillar1 arasinda
Gana borsasinda iglem goren 90 sirketin verilerini temel alarak, kurumsal yonetim
ozelliklerinin finansal raporlamadaki zamanlamasi tizerindeki etkisini incelemistir.
Arastirmanm bulgulari, firma performansi ile finansal raporlamanin zamanlilig:
arasinda negatif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli bir iligki oldugunu ortaya
koymaktadir. Ayrica, sirketlerin finansal performanslar1 yiiksek oldugunda (iyi
haberler), bu durumu daha erken bir asamada genel kamuoyuna duyurma egiliminde

olduklar1 belirlenmistir.

Suadiye (2019), 2016 yilinda Borsa Istanbul'da islem goren ve cesitli sektorlerde
faaliyetlerini siirdiiren 286 firmanin verilerine dayanarak yiiriitillen ¢cok degiskenli
regresyon analizi ¢ercevesinde sirketlerin karliligi, biiylikliigii sektorel konumu, borsa
endeksi ve denetim firmasi se¢imi gibi faktdrlerin finansal raporlama zamanliligi
iizerindeki etkisini arastirmustir. Sonuglar, karlilik, firma biiytikligli, denetim firmasi
biiyiikligli ve kurumsal yonetim endeksinin finansal raporlama zamanlilig1 tizerinde
negatif bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Ayrica imalat, hizmet ve teknoloji
sektorlerinde yer alan ve BIST100 endeksinde bulunan firmalarin, diger firmalara

kiyasla finansal raporlarini daha erken agiklama egiliminde oldugu tespit edilmistir.

Fujianti ve Satria (2020), firma biiyiikliigii, karlilik ve kaldirag oran1 gibi firmaya 6zgii
faktorlerin denetim raporu gecikmeleri {izerindeki etkilerini incelemislerdir. Bu
arastrmanin 6rneklemi, 2015 ve 2016 yillar1 arasinda Endonezya Menkul Kiymetler
Borsasi'nda islem goren 91 imalat sirketini kapsamaktadir. Elde edilen bulgular,
biiyiikliik ve karlilik agisindan daha {ist seviyede olan firmalarin denetim raporu
gecikmelerinin daha kisa siirede tamamlandigini gostermistir. Bu sonuglar, sirketin
finansal ve yapisal 6zelliklerinin denetim siireglerinin hizi ve verimliligi lizerinde

onemli bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Tiirel (2010), 2007 tarihinde Istanbul Menkul Kiymetler Borsast'nda islem goren 211
finansal olmayan sirket lizerinde gerceklestirdigi arastirmasinda, sirkete ve denetim

faaliyetlerine 0zgii faktorlerin finansal raporlama zamanlili1 iizerindeki etkilerini
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analiz etmeyi hedeflemistir. Cok degiskenli regresyon analizi yontemiyle elde edilen
sonuglar, firmanin kar agiklama durumu, denetim raporunun niteligi, denetim kalitesi
ve imalat sektoriinde faaliyet gostermesinin finansal raporlamanin zamaninda
yapilmasini istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigini ortaya koymustur. Bu
sonuglar hem sirketin i¢ dinamiklerinin hem de denetim siire¢lerinin finansal

raporlama hizi tizerinde belirleyici oldugunu gostermektedir.

6.1.2. Denetim Bazh Faktorler ve Finansal Raporlama Zamanhhgi

Haw vd. (2003), 1995-1999 yillar1 arasinda Cin borsasinda islem géren firmalar1 temel
aldiklar1 caligmada denet¢i goriisii ve beklenmeyen kar veya zarar agiklamalarmin
denetim raporu gecikmesi iizerine etkisini arastirmislardir. Arastirmanin bulgulari,
denet¢i raporlarinin goriis tiirliniin ve beklenmedik kar veya zarar durumlarinin
denetim raporu gecikmelerini 6nemli 6l¢iide etkiledigini ortaya koymustur. Calismada
ayrica, denetci goriisleri ve kazang siirprizleri arasinda bir etkilesim degiskeni
olusturulmus ve olumlu goriis disindaki denetg¢i goriislerine sahip sirketlerin olumlu
kazang siirprizlerini, olumlu denet¢i goriislerine sahip olumsuz kazang siirprizlerine

gore daha gec agiklandigi tespit edilmistir.

Leventis vd. (2005), Atina Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goren sirketlerin,
denetim raporu gecikmesini etkileyen denetimle ilgili c¢esitli faktorleri detayli bir
sekilde incelemislerdir. Arastirmada, denetim raporu gecikmesi ile denetci tiiri,
denetim ticreti, denetim raporundaki aciklama sayisi, olaganiistii 6gelerin varligi ve
denetim raporundaki belirsizlik igeren ifade sayisi arasinda istatistiksel olarak anlamli
bir iligki bulmuslardir. Ayrica, dort biiyiikk denetim firmasinin atanmasi veya yiiksek
denetim ticretinin 6denmesiyle denetim raporu gecikmesinin azaldigini, 6te yandan
kotii haberlerin olmasi durumunda denetim raporu gecikme siiresinin uzadigini

gostermislerdir.

Lee vd. (2009), dis denetcinin gorev siiresi ve dis denetc¢i tarafindan sunulan denetim
dis1 hizmetlerin denetim raporu gecikmelerine etkisini incelemistir. Bu ¢alisma, 2000
ile 2005 yillar1 arasinda yer alan 18,473 Amerikan sirketinin verilerini kapsamaktadir.
Yapilan analizler, dig denet¢inin gdrev siiresinin uzunlugunun ve denetim dig1
hizmetlerin sunulmasinim, denetim raporu gecikmelerini negatif ve istatistiksel olarak

anlaml bir sekilde azalttigini1 ortaya koymustur. Bu bulgular, daha uzun siireli gorev

102



yapmis denetgilerin miisterilerini daha etkili bir sekilde denetleyebildiklerini ve
denetim dis1 hizmetlerin, denet¢inin girketle ilgili bilgisini ve deneyimini artirarak

denetim siirecinin hizlanmasina katki sagladigini gostermektedir.

Habib ve Bhuiyan (2011), denetim firmasinin sektorel uzmanligmin denetim raporu
gecikmelerine olan etkisini inceledikleri ¢aligmalarinda, 2004 ile 2008 yillar1 arasinda
Yeni Zelanda Borsasi'nda islem goren sirketlerin 502 firma-yil verisini analiz
etmiglerdir. Arastirmanin bulgulari, bagimsiz denetim hizmetlerini sektorel uzmanlik
sahibi denetcilere veren sirketlerde denetim raporlarmin daha az geciktigini ortaya
koymaktadir. Bu sonuclar, sektorel uzmanlhia sahip denetg¢ilerin, ilgili sirketin
sektoriine 0zgii dinamikleri ve riskleri daha iyi anlayarak denetim siireglerini daha

etkin yonetebildiklerini gostermektedir.

Dao ve Pham (2014), denetim firmasimin gorev siiresi ile denetim raporu gecikmeleri
arasindaki iligkiyi incelemis ve ayrica, denet¢inin sektérel uzmanhiginin bu iki
degisken arasindaki iliskiyi nasil etkiledigini arastirmislardir. Bu amacla, 2008 ile
2010 yillar1 arasinda Amerika Birlesik Devletleri'ndeki sirketlerden toplanan 7,291
firma-y1l verisi lizerinden detayli analizler yapmuslardir. Arastrmanm bulgulari,
denetim firmasmin kisa gorev siiresinin denetim raporu gecikmelerini artirdigini
gostermektedir. Ayrica, yazarlar sektdrel wuzmanlik sahibi bir denetcinin
gorevlendirilmesinin, denetim firmasi1 gorev siiresi ve denetim raporu gecikmesi
arasindaki iliskiyi zayiflattigini tespit etmislerdir. Bu bulgular, sektorel uzmanhiga
sahip denet¢ilerin, denetim siirecini daha verimli yonetebildigini ve bdylece denetim

raporlarmin hazirlanma siiresini kisalttigini gostermektedir.

Khlif ve Samaha (2014), i¢ kontrol mekanizmalarinin kalitesinin denetim raporu
gecikmesine etkisini ele almaktadir. 2007 ile 2010 yillar1 arasinda Misir Borsasi'nda
islem goren sirketler lizerinden toplanan 344 firma-yil verisine dayali dengeli bir panel
veri analizi yapilmistir. Arastrmanin sonuclari, daha yiliksek kalitede i¢ kontrol
sistemlerine sahip olan sirketlerde denetim raporlarinin daha kisa siirede
tamamlandigini gostermektedir. Bu bulgu, etkin i¢ kontrol mekanizmalarmnin, finansal
raporlama ve denetim siireglerinin hizlandirilmasinda 6nemli bir rol oynadigini ortaya

koymaktadir.

Rusmin ve Evans (2017), 2010-2011 yillar1 arasinda Endonezya Menkul Kiymetler

Borsasi'nda islem goren imalat sektorli sirketleri iizerine gerceklestirdikleri
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aragtirmada, denet¢inin sektdrel uzmanlik diizeyi ve itibari ile denetim raporlarmin
gecikme siirelerinin arasindaki iliski ampirik yontemlerle incelenmistir. Arastirma
sonuglari, sektdr uzmani denetgilerle denetim raporlarinin gecikme siireleri arasinda
negatif yonde ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugunu gostermistir. Ayrica
yazarlar, Dort Biiyiik denetim firmalarinin, diger denetim firmalarmna kiyasla daha

hizl1 denetim siiregleri gergeklestirdiklerine dair somut kanitlar sunmaktadirlar.

Samaha ve Khlif (2017)’nin gergeklestirdigi ¢alisma, gelismekte olan bir {ilke olan
Misir'da denetim Ozelliklerinin finansal raporlama zamanlilig1 lizerindeki etkilerini
detayli bir sekilde incelemistir. Bu arastirma, Misir Menkul Kiymetler Borsasi'nda
2007 ile 2010 yillar1 arasinda aktif bir sekilde islem goren sirketlere ait 372 firma yilini
kapsayan dengeli panel verilerini kullanarak gergeklestirilmistir. Arastirmanin
bulgulari, denetim komitesi denetim komitesi toplant1 siklig1 ve denetim kalitesinin,

finansal raporlama zamanliligini negatif yonde etkiledigini gostermektedir.

Abdillah vd. (2019), firma ve denet¢i Ozelliklerinin denetim raporu gecikmeleriyle
iligkisini arastirdiklar1 calismalarinda, 2014-2016 yillar1 arasinda Endonezya Menkul
Kiymetler Borsasi'nda islem goren imalat sektoriindeki 77 sirket iizerinde ¢oklu
dogrusal regresyon analizi uygulamiglardir. Arastirmanin bulgulari, denetim komitesi
etkinliginin denetim raporu gecikmelerine negatif ve istatistiksel olarak anlamli
etkiledigini, dalgali finansal durumlarin ise denetim raporu gecikmelerini pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigini ortaya koymustur. Diger yandan,
muhasebe karmasikligi, denet¢i itibari, denetim siiresi ve denetgilerin sektorel
uzmanlig1 gibi faktorlerin denetim raporu gecikmeleri ilizerinde anlamli bir etkisi

oldugunu gosteren somut ampirik kanitlar elde edilememistir.

Durand (2019), mevcut literatiirii detayl bir sekilde sentezleyerek, denetim raporu
gecikmesinin belirleyici faktorlerini belirlemek amaciyla kapsamli bir meta-analiz
calismast gerceklestirmisti. Bu analiz sonucunda, denetim firmasinin finansal
performansi, islemlerin karmasikligi ve denetim goriislerindeki degisikliklerin
denetim raporu gecikmelerini artiric1 etkiye sahip oldugunu belirlemistir. Bunun yani
sira, denetim firmasiin olumlu haberleri raporlamasi, gorev siiresinin uzunlugu ve
denetim dis1 hizmetler sunmasi durumlarinda denetim raporu gecikmelerinin azaldig:

tespit edilmistir.
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Ocak ve Ozden (2018), 2008-2013 yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da islem goren
sirketlerden toplanan 968 firma-y1l verisi iizerinden, denetgilere 6zgii niteliklerin
denetim raporu gecikmeleri lizerindeki etkilerini incelemistir. Arastirmada, denetginin
cinsiyeti ve egitim seviyesinin denetim raporu gecikmelerini arttirdigina dair ampirik
kanitlar elde edilmistir. Ayrica, Dort Biiyiik denetim firmalari ile ¢alisan sirketlerin
denetim raporu gecikmelerinin daha kisa oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu bulgular,
denet¢inin kisisel 6zelliklerinin ve bagh oldugu firmanimn niteliklerinin, denetim

stirecinin verimliligi ve hiz1 lizerinde belirleyici faktorler oldugunu gostermektedir.

Akcay (2022), Borsa Istanbul'da 2015-2020 yillar1 arasinda faaliyet gosteren 219
sirkete ait 1314 gdzlem verisinden yararlanarak denetim firmasi degisikliginin denetim
raporu gecikmesine olan etkisini arastirmistir. Calismanin sonucunda, denetim firmasi
degisikligi ile denetim raporu gecikmesi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski
olmadig tespit edilmistir. Ote yandan, sirketlerin karliligi, biiyiikligii ve yas1 gibi
faktorlerin denetim raporu gecikmesi iizerinde negatif ve istatistiksel olarak anlamli

etkileri oldugu ortaya konulmustur.

6.1.3. Kurumsal Yonetim Bazh Faktorler ve Finansal Raporlama
Zamanhhg
Afify (2009), Misir'daki sirketlerin  kurumsal yonetim 6zelliklerinin  finansal
raporlamanin zamaninda yapilmasi tizerindeki etkilerini ampirik olarak derinlemesine
incelemek amaciyla, borsada islem goren 85 sirkete ait verilerle regresyon analizi
yapmigtir. Arastrmanin  bulgulari, yonetim kurulu iyelerinin bagimsizliginin,
yonetimdeki ikililik durumunun ve denetim komitesinin varliginin, finansal raporlama
zamanlilig1 lizerinde negatif ve istatistiksel olarak onemli bir etki yarattigini ortaya
koymustur. Bununla birlikte, sahiplik yogunlugunun finansal raporlama zamanlilig1

iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etki gostermedigi de rapor edilmistir.

Rochmah ITka ve Mohd Ghazali (2012), Endonezya Menkul Kiymetler Borsasinda
islem goren finansal olmayan 211 sirket verisini kullanarak denetim komitesi etkinligi
ile finansal raporlama zamanlilig1 arasindaki iliskiyi arastrmistir. Yazarlar, denetim
komitesinin etkinligini 6lgmek i¢in denetim komitesi iiye sayisi, bagimsizligi, toplanti

siklig1 ve finansal uzmanlik gibi dort farkli degiskeni temel alan bir denetim komitesi
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etkinlik endeksi gelistirmislerdir. Arastirmanin bulgular1 denetim komitesi etkinlik

endeksinin finansal raporlama zamanliligini negatif etkiledigini ortaya koymustur.

Apadore ve Mohd Noor (2013), Malezya Borsasinda 2009 ve 2010 yillar1 arasinda
islem goren 843 sirket arasindan rastgele secilen 180 sirkete ait verileri kullanarak
kurumsal yonetim Ozellikleri ile denetim raporu gecikmesi arasindaki iligkiye
odaklanmistir. Kurumsal yonetim 6zelligi olarak yonetim kurulu bagimsizligi, sahiplik
yogunlugu, denetim komitesi 6zellikleri ve i¢ denetim harcamalari ele alinmistr.
Analiz sonugclari, denetim raporu gecikme siliresinin denetim komitesi buytikligu,
firma biytikligi ve karlilig1 ile negatif iliskili, sahiplik yogunlugu ile pozitif iligkili

oldugunu gostermektedir.

Abernathy vd. (2015), denetim komitesi iiyelerinin muhasebe uzmanlhigi ve finansal
raporlama zamanliligi arasindaki iligkiyi detayli bir sekilde inceledikleri
calismalarinda, muhasebe uzmanliginin kaynaginin (6rnegin, kamu muhasebeciligi
veya CFO deneyimi) finansal raporlama zamanliligini nasil etkiledigini belirlemeyi
amaclamislardir. 2006-2008 yillar1 arasinda S&P 500 endeksine dahil olan sirketlerin
verileri {izerinden yiiriitiilen analizler, denetim komitesi iiyelerinin muhasebe
uzmanliginin finansal raporlama zamanliligii negatif ve istatistiksel olarak anlamli
bir sekilde etkiledigini ortaya koymustur. Arastirma, ayrica, denetim komitesi
iiyelerinin kamu muhasebeciligi deneyiminden kaynaklanan muhasebe uzmanliginin,
CFO deneyimine kiyasla finansal raporlarin daha zamaninda agiklanmasini sagladigini

gostermistir.

Baatwah vd. (2015), 2007 ile 2011 yillar1 arasinda Umman sermaye piyasasinda iglem
goren sirketlerden elde edilen 339 firma-yila ait veriler kullanarak st diizey
yoneticilerin demografik Ozelliklerinin finansal raporlama zamanlilig: ile iligkisini
arastrmigtir. Bu ampirik ¢alismanin sonuglari, CEO olarak uzun siire gorev yapmis ve
finansal uzmanliga sahip CEO'larin finansal raporlama zamanliligi ile negatif ve

istatiksel olarak anlaml1 iliskili oldugunu ortaya koymustur.

Sultana vd. (2015), denetim komitesi bagimsizligi, finansal uzmanlhigi, deneyimi,
cinsiyet ¢esitliligi, liye sayis1 ve toplant1 siklig1 gibi denetim komitesi 6zelliklerinin
finansal raporlama zamanlilig ile iligkili olup olmadigini belirlemeyi amaglamistir. Bu
ama¢ dogrultusunda, 2004 ile 2008 yillar1 arasinda Avustralya Borsasi'nda siirekli

olarak iglem goren 100 sirketten rastgele secilmis 494 firma-yil verisi iizerinden
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analizler yapilmigtir. Caligmanin sonuclari finansal uzmanliga sahip, daha once
denetim komitesi deneyimi olan ve bagimsiz iiye sifatina sahip olan denetim komitesi
iiyelerinin daha kisa denetim raporu gecikmesi ile iliskili oldugunu gostermektedir. Bu
bulgular, denetim komitesi iiyelerinin niteliklerinin ve deneyimlerinin, finansal
raporlama silirecinin etkinligi lizerinde Onemli bir etkiye sahip oldugunu

gostermektedir.

Basuony vd. (2016), yonetim kurulu O6zelliklerinin, sahiplik yapismin, denetim
tlirliniin, firma biiylikliigiinlin, firma yasmin, kaldira¢ oraninin ve firma karliligmnin
denetim raporu gecikmesi iizerindeki etkisini incelemeyi amaglamistir. Bu baglamda,
2009-2013 yillar1 arasinda S&P Pan Arap endeksine dahil olan 11 iilkeden toplanan
201 sirketin verileri kullanilarak, En Kiiciik Kareler (OLS) ve Ridge regresyon analizi
gerceklestirilmistir. Arastrmanin bulgular, CEO'nun ikili gérevi, yonetim kurulu
bliytikligtl, yonetim kurulu bagimsizligi, kurumsal ve yabanci sahiplik, denet¢i tipi ve
sirketin yasinin denetim raporlarinin gecikmesine dnemli dl¢iide etki ettigini ortaya

koymustur.

Salleh vd. (2017), 2005 ile 2011 yillar1 arasinda Malezya Borsasinda listelenen en
biliyiik 100 Malezya sirketi lizerine gerceklestirdikleri ¢alismada denetim komitesi
finansal uzmanlig ile denetim raporu gecikmesi arasindaki iligkiyi incelemislerdir.
Panel veri analizi yontemi kullanilarak gercgeklestirilen analiz sonuglari, denetim
komitesinin finansal uzmanlhig: ile denetim raporu gecikmesi arasinda istatistiksel

olarak anlamli bir iliskinin olmadigin1 ortaya koymustur.

Ghafran ve Yasmin (2018), Londra Borsasi'nda FTSE350 endeksinde yer alan
sirketlerin denetim komitesi baskanlarinin finansal bilgi birikimi, deneyim ve izleme
uzmanliginin, denetim raporlarmin gecikme siireleriyle olan iliskisini derinlemesine
incelemistir. Arastrmanin bulgulari, denetim komitesi baskanlarmin deneyim ve
izleme uzmanliginin, denetim raporu gecikmeleriyle negatif ve istatistiksel olarak

anlaml1 bir iligki igerisinde oldugunu ortaya koymustur.

Oussii ve Boulila Taktak (2018), 2011-2013 doneminde Tunus Borsasinda islem géren
sirketlerden elde edilen 162 firma yil1 gozlem ilizerinden denetim komitesi etkinligi ile
denetim raporu gecikmesi arasindaki iligkiyi aragtirmistir. Yazarlar, denetim komitesi
etkinligini 6lgmek i¢in komitenin iiye sayisi, bagimsizlik diizeyi, finansal uzmanlk

kapasitesi ve toplant1 siklig1 gibi dlgiitleri kullanmiglardir. Aragtirmanin bulgulari,
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denetim komitesinde finansal uzmanliga sahip iiyelerin orant denetim raporu

gecikmesini negatif ve istatiksel olarak anlamli etkiledigini gostermektedir.

Raweh vd. (2019), 2013'ten 2017'ye kadar Umman Menkul Kiymetler piyasasinda
islem goren 255 sirketten alinan verileri kullanarak denetim komitesi 6zellikleri ile
denetim raporu gecikmesi arasindaki iliskiyi incelemistir. Yapilan ¢ok degiskenli
regresyon analizi sonuglari, denetim komitesinin biiylikligii ile denetim raporu
gecikmeleri arasinda pozitif bir iliski oldugunu; buna karsilik denetim komitesi
finansal uzmanlik seviyesinin denetim raporu gecikmeleri ile negatif bir iligki

icerisinde oldugunu gostermistir.

Bhuiyan ve D’Costa (2020), Avustralya borsasinda igslem goren sirketlerden toplanan
7,044 firma-y1l gozlemlerini kullanarak, denetim komitesi {iyelerinin sahiplik
yapisinin denetim raporu gecikmesine olan etkisini arastirmak amaciyla bir ¢alisma
gerceklestirmislerdir. Calismanm sonuglari, denetim komitesi iiyelerinin sahiplik
yapisinin ~ denetim raporlarmin  gecikmesini artirdigmi  ortaya koymustur.
Arastirmacilar, ayrica finansal raporlama kalitesi ve dis denetgiler tarafindan sunulan
revize edilmis denetim gorislerinin bu pozitif iliskide araci rol oynadig1 sonucuna

ulasilmustir.

Alkebsee vd. (2022), cinsiyet ¢esitliligine sahip olan denetim komitelerinin denetim
raporu gecikmeleriyle olan iligkisini ele almistir. Bu amagla, 2010-2018 yillar1
arasinda Cin borsasinda islem goren sirketlerden toplanan 8.564 firma-yil verisi
iizerinden gerceklestirilen analizlerde, denetim komitesindeki cinsiyet cesitliligi ile
denetim raporu gecikmeleri arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski
tespit edilmistir. Arastirmanm ileri analizlerinde, profesyonel muhasebe niteliklerine
ve muhasebe alaninda is deneyimine sahip kadin denetim komitesi iiyelerinin, denetim
raporu gecikmelerini daha ¢ok kisalttigina yonelik ampirik kanitlar elde edilmistir. Bu
bulgular, denetim komitesinin cinsiyet ¢esitliliginin ve liyelerin mesleki niteliklerinin,

denetim siirecinin etkinligi tizerinde etkili oldugunu gostermektedir.

Dobija ve Pulawska (2022), yonetim kurulunda uluslararasi uzmanliga sahip tiyelerin
bulunmasinin finansal raporlama zamanlilifi {iizerine etkisini arastirmiglardir.
Calismanin  Orneklemi, 2010-2015 yillar1 arasinda Varsova Menkul Kiymetler
Borsasi'nda iglem goren Polonyali finansal olmayan firmalardan elde edilen 1789

firma-y1l gozlemlerden olugsmaktadir. Analiz i¢in sabit etkiler modelinin ve sabit
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genellestirilmis momentler metodunun kullanildig1r ¢alismada yonetim kurulunda
uluslararasi uzmanliga sahip tiyelerin bulunmasinin finansal raporlama zamanliligini

negatif yonde etkiledigi raporlanmaistir.

Cengiz (2017), denetim komitesi etkinliginin denetim raporlarinin zamanlilig1
iizerindeki etkisini arastirmustir. Bu kapsamda, BIST te islem géren farkli sektérlerden
140 firmanm 2010-2015 yillarina ait verilerinden yararlanilmistir. Caligmada denetim
komitesinin etkinligi gostergesi olarak denetim komitesinin bagimsizligi, biyiikligi,
toplanti siklig1, finansal uzmanlig1 ve icrada gorevli olmayan iiye sayis1 kullanilmistir.
Cok degiskenli regresyon analizinin kullanildigi ampirik analiz sonucunda denetim
raporu gecikmesi denetim komitesi blyiikliigii ile negatif buna karsin denetim

komitesi toplanti1 siklig1 ile pozitif ve istatistiksel olarak anlamli iliski bulmustur.

Aksoy vd. (2021), Borsa Istanbul'da islem géren finansal olmayan sirketlerin sahiplik
yapis1, yonetim kurulu 6zellikleri ve Genisletilebilir Isletme Raporlama Dili (XBRL)
kullaniminin y1llik finansal raporlama zamanliligia etkilerini incelemistir. Bu amagla,
2010-2018 doneminde BIST 100 endeksine dahil 54 sirketten toplanan verilerle panel
regresyon analizi yapilmistir. Arastirmanin sonuglari, kurumsal sahipligin, finansal
performansin ve sirket biiyiikliigiiniin finansal raporlama zamanlilig1 ile negatif ve
istatistiksel olarak anlamli bir iligkisi oldugunu gdstermistir. Ayrica, finansal kaldirag
oraninin finansal raporlama zamanlilig1 ile pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir
iliskisi oldugu raporlanmusti. Diger yandan, Genisletilebilir Isletme Raporlama
Dili'nin kullanimmin finansal raporlama zamanlilig1i {lizerinde anlamli bir etkisi

oldugunu destekleyen ampirik kanitlar elde edilememistir.

5.3. Firma Performansi ile Ilgili Literatiir Taramas

Kajola (2008), yonetim kurulu biiyiikliigii, yonetim kurulu bagimsizligi, yonetim
ikililigi ve denetim komitesi varlig1 gibi bir dizi kurumsal yonetim 6zelliklerinin firma
performansina etkisini incelemistir. Bu kapsamda 2000 ile 2006 yillar1 arasinda
Nijerya Borsasinda islem goren 20 firmanin verilerini kullanarak en kiiglik kareler
(OLS) ve panel veri analizlerini gerceklestirmistir. Sonuglar, ydonetim kurulu iiye sayis1

ve yonetim ikililigi firma performansi pozitif ve anlaml bir sekilde etkiledigini
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gostermistir. Bununla birlikte, yonetim kurulu bagimsizli§1 ve denetim komitesinin

varliginin firma performansi tizerinde anlamli bir etkisi olmadig1 tespit edilmistir.

Aldamen vd. (2012), denetim komitesi 6zelliklerinin Kiiresel Mali Kriz gibi 6nemli
olumsuz ekonomik olaylarin firma performanst {iizerindeki etkisini degistirip
degistirmedigini arastirmistir. Arastirma, 2008 yilinda S&P300 endeksine dahil olan
180 sirkete odaklanarak gergeklestirilmistir. Analiz sonuglari, daha fazla deneyime ve
finansal uzmanliga sahip daha kiiclik denetim komitelerinin firma performansiyla
pozitif ve istatiksel olarak anlamli iligkili oldugunu gostermektedir. Bunun yamn sira,
denetim komitesi baskanlarmin daha uzun siireli gorev yapmalarinin sirket
performansini olumsuz yonde etkiledigi tespit edilmistir. Bu sonuglar, denetim
komitesi tiyelerinin 6zelliklerinin ve gorev siirelerinin, ekonomik kriz déonemlerinde

sirket performansmin yonetilmesinde 6nemli bir rol oynadigini gostermektedir.

Al-Matar vd. (2014), yonetim kurulu, denetim komitesi ve icra kurulu 6zelliklerinin
firma performanst ile iligkili olup olmadigini ele aldiklar1 caligmalarinda, 2011 ve 2012
yillar1 arasinda Umman borsasinda islem goren 81 finansal olmayan sirketin verilerini
temel alarak analiz yapmislardir. Arastrmanm sonuglari, yonetim kurulu
biiytikliigliniin, yonetim kurulu toplant1 sikliginin, denetim komitesi ve icra kurulu
bagimsizligmin firma performansini pozitif ve anlaml bir sekilde etkiledigini ortaya
koymustur. Ayrica, yonetim kurulu bagimsizliginin firma performansi ile negatif ve
anlamli bir iliskisi oldugu tespit edilmistir. Son olarak, denetim komitesi
biliyiikliigliniin ve toplanti sikligmin firma performansi iizerinde 6nemli bir etkisi

olmadig1 sonucuna varilmistir.

Aanu vd. (2014), denetim komitesinin bagimsizligi, finansal uzmanligy, biiyiikligii ve
toplant1 siklig1 gibi faktorler iizerinden denetim komitesi etkinliginin firma
performansi ile iligkisini aragtrmustir. Firma performans: gostergeleri aktif karliligi,
Ozsermaye karlilig1 ve kullanilan sermaye getirisidir. Calismanin 6rneklemi 2004 ile
2011 yillar1 arasinda Nijerya Borsasinda islem goren 25 imalat firmasidir. Ampirik
analiz sonucu, denetim komitesi bagimsizlig1 ve finansal uzmanhgu ile aktif karliligs,
ozsermaye karlilig1 ve kullanilan sermaye getirisi arasinda pozitif ve anlamli bir iligki
oldugunu raporlanmistir. Ancak denetim komitesi biiylikliigli ve toplant1 siklig1 tiim

firma performansi degiskenleri ile anlamli bir iligki gostermemistir.
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Bansal ve Sharma (2016), kurumsal yonetim bilesenlerinin (yonetim ikiligi, destek¢i
hissedarlik, yonetim kurulu 6zellikleri) ve denetim komitesi niteliklerinin (bagimsizlik
ve toplant1 sikli1) firma performansi ile iligkisini analiz etmiglerdir. Bu ¢alismada,
2004 ile 2013 yillar1 arasinda Hindistan Borsast (NSE500)'nde islem goren 235
finansal olmayan sirketten elde edilen verilere panel veri regresyonu yontemi
uygulanmistir. Firma performansinin ol¢iimiinde aktif karlilik (ROA), 6zsermaye
karlilig1 (ROE), Tobin's q ve piyasa degeri gibi gostergeler kullanilmistir. Aragtirmanin
sonuglari, yonetim kurulu biiyiikliigii ve yonetim ikililigi firma performansini pozitif
ve istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigini gostermistir. Ancak, calisma
denetim komitesinin bagimsizlig1 ve toplant1 sikligmin firma performans: iizerinde

anlamli bir etkisi olduguna dair ampirik kanitlar sunamamastur.

Ben Barka ve Legendre (2017), yonetim kurulu bagimsizligi ve denetim komitesi
Ozelliklerinin firma performansi ile iligkisini arastirdiklar1 ¢alismada 2002 ile 2006
yillar1 arasinda Fransa Borsasinda islem goren sirketlerden 215 firma-yil gozlem elde
edilmistir. Analiz sonucunda yonetim kurulunun bagimsizligmin firma performansi ile
pozitif ve istatiksel olarak anlamli bir iliski icinde oldugunu gdésterilmistir. Ancak
tamamen bagimsiz iiyelerden olusan denetim komitelerinin ve daha sik toplanan
denetim komitelerinin firma performansiyla negatif ve istatiksel olarak anlamli bir
iligki i¢inde oldugu ortaya konmustur. Bu sonuglar, yonetim kurulu ve denetim
komitesi yapisinin, sirket performansin1 farkli yonlerde etkileyebilecegini

gostermektedir.

Zhou vd. (2018), yonetim kurulu ve denetim komitesi oOzelliklerinin firma
performansiyla iligkisini incelemislerdir. 2008-2012 yillar1 arasinda Atina Menkul
Kiymetler Borsasi'nda islem goren sirketler lizerinde yapilan bu arastirmada, biiytlik
yonetim kurullarma sahip sirketlerin daha ytiksek performans gosterdigi; buna karsilik
daha fazla bagimsiz yonetim kurulu {iyesine sahip olan sirketlerin ise daha diisiik
performans gosterdigi tespit edilmistir. Diger yandan, denetim komitesinin 6zellikleri
ile firma performansi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki saptanmamuistir. Bu
bulgular, yonetim kurulu yapisinin ve kompozisyonunun, sirket performansi iizerinde
onemli etkilere sahip olabilecegini, ancak denetim komitesi 6zelliklerinin bu baglamda

belirleyici olmadigini géstermektedir.
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Alzeban (2020), denetim komitesinin i¢ denetim &zellikleri ile firma performansi
arasindaki iliskiye aracilik edip etmedigini aragtirmistir. Bu kapsamda Suudi Arabistan
ve Birlesik Arap Emirlikleri'nde borsada islem goren 119 sirketin verileri kullanilarak
en kiiciik kareler (OLS) yontemi kullanilarak regresyon analizi gergeklestirilmistir.
Sonuglar, denetim komitesinde bagimsiz ve muhasebe ve/veya denetim uzmanligina
sahip tiyelerin bulunmasinin, i¢ denetim bagimsizligmin ve biylikligliniin firma

performansi iizerindeki etkilerine aracilik ettigini gostermektedir.

Barakat (2020), 2009 ile 2018 yillar1 arasinda Borsa Istanbul'da islem goren ve
Ingilizce konsolide finansal raporlama yapan sirketlerde denetci raporu teslim siiresi,
denet¢i biiyiikliigii, denetim komitesi biiyiikliigii ve denetim komitesi toplanti
sayisinin firma performansi ile iliskisini arastirmigtir. Arastirmanin bulgulari, denetgi
raporu teslim stiresi, denet¢i biiyiikliigii, denetim komitesi biiyiikliigii ve denetim
komitesi toplant1 sayisi ile finansal performansi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir

iligki olmadigin1 gostermektedir.

Chijoke-Mgbame vd. (2020), Nijerya borsasinda 2008-2016 yillar1 arasinda islem
goren 77 firmadan elde edilen veriler iizerine gergeklestirdikleri caligmada yonetim
kurulu ve denetim komitesinde kadin temsil oraninin finansal performans iizerindeki
etkisini incelemistir. Calismanin sonuglari, yonetim kurulunda kadinlarin varligmin
sirketin finansal performansin1 olumlu ve anlamli bir sekilde -etkiledigini
gostermektedir. Bu etkinin, iki veya daha fazla kadin yoOneticinin bulundugu
sirketlerde daha belirgin oldugu goézlemlenmistir, bu da cinsiyet cesitliliginin
performans lizerindeki pozitif etkisinin sayisal ¢ogunlukla artis gosterdigini isaret
etmektedir. Benzer sekilde, denetim komitesinde cinsiyet cesitliliginin bulundugu

sirketlerde, firma performansinin daha yiiksek oldugu tespit edilmistir.

Fariha vd. (2022), Banglades'te halka agik ticari bankalarin yonetim kurulu 6zellikleri
ve denetim komitesi 6zelliklerinin firma performansi ile iligkili olup olmadiklarni
incelemigtir. Caligma, 2011-2017 yillar1 arasmnda Dhaka Menkul Kiymetler
Borsasi'nda listelenen 30 ticari bankanin verilerini kapsamakta ve iliskilerin
degerlendirilmesi i¢in havuzlanmis OLS modeli kullanilmistir. Firma performansinin
Olctimiinde aktif karlilik (ROA), 6zsermaye karliligi (ROE), Tobin's Q ve hisse senedi
getirisi gibi gostergeler tercih edilmistir. Arastirmanin sonuglari, yonetim kurulu

bagimsizligimin ROA ve Tobin's Q ile negatif ve istatistiksel olarak anlamli; ancak
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hisse senedi getirisi ile pozitif ve anlamli bir iligkisi oldugunu gostermistir. Ayrica,
yonetim kurulu gesitliliginin ROA ve ROE ile negatif ve anlamli bir iligkisi oldugu
bulgulanmistir. Son olarak, denetim komitesi biiyiikliigliniin Tobin's Q ile negatif ve
anlamli bir iligkisi oldugu; denetim komitesi bagkaninin bagimsizliginin ise Tobin's Q
ve hisse senedi getirisi ile negatif ve anlaml iligkiler i¢erdigi ortaya konmustur. Bu
bulgular, yonetim kurulu ve denetim komitesi Ozelliklerinin firma performansinin

farkl1 yonleri tizerinde etkili oldugunu gostermektedir.

Kalita ve Tiwari (2023), Giiney Asya Bolgesel Is birligi Orgiitii'ne iiye iilkelerdeki 200
finansal olmayan sirketi kapsayan ¢aligmalarinda yonetim kurulu 6zellikleri, denetim
komitesi 6zellikleri ve denetim kalitesi gibi lic kurumsal yonetim faktoriiniin firma
performansi lizerindeki etkisini incelemiglerdir. Arastirmanin bulgulari, denetim
kalitesinin firma performansi ile olumlu bir iligkiye sahip oldugunu, bunun yani sira
denetim komitesi toplant1 siklig1 ve yonetim kurulu bagimsizlig: ile firma performansi
arasinda negatif bir iliski oldugunu ortaya koymustur. Ote yandan, yonetim ikililigi,
denetim komitesi cinsiyet ¢esitliligi ve bagimsizlig1 gibi faktorlerin firma performansi

ile istatistiksel olarak anlamli bir iligkisi bulunmadigi belirlenmistir.

Paolone vd. (2023), 2018'den 2020'ye kadar olan donemde Avrupa Birligi'nde (AB)
yer alan sirketlerin yonetim kurulu goérev siliresinin ve denetim komitesi gorev
stiresinin ¢evresel performans iizerindeki etkisini arastirmistir. Ampirik sonuglar, daha
uzun yonetim kurulu ve denetim komitesi gorev siiresinin g¢evre performansini
arttirdigini gostermektedir. Ote yandan, ydnetim kurulu ve denetim komitesi gorev
stiresi kullanilarak olusturulan etkilesim terimi ile g¢evresel performans arasinda
negatif iligki tespit edilmistir. Bu sonu¢ hem yonetim kurulunda hem de denetim
komitesinde rotasyonu diisiik olmasi sirketlerin daha diisiik cevresel performans elde

edebilecegini gostermektedir.

Sengiir ve Piiskiil (2011), yonetim kurulu yapisinin firma performansi ile olan iligkisini
inceledikleri calismalarmda, 2009 yilinda Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
Kurumsal Yonetim Endeksi'nde yer alan 24 sirket iizerine veri toplamiglardir. Aktif
karlilik oran1 (ROA), 6zsermaye karlilik oran1 (ROE), Fiyat Kazan¢ Orani (FKO),
hisse bas1 kazang (HBK) ve hisse senedi getirisi finansal performans gostergeleri
olarak degerlendirilmistir. Yapilan analiz sonucunda, denetim komitesi ve kurumsal

yonetim komitesi gibi iki komiteye sahip isletmelerin hisse senedi getirilerinin daha
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yiiksek oldugu tespit edilmistir. Ayrica, komite baskanlarinin tamami bagimsiz olan
isletmelerin aktif karlilik oranlar1 (ROA) ve 6zsermaye karlilik oranlar1 (ROE), diger

isletmelere gore daha diisiik bulunmustur.

Cengiz ve Tosunoglu (2018), denetim komitesi biyilikligi, bagimsizligi, finansal
uzmanhiglr ve toplanti1 sikhig1 gibi Ozelliklerinin firma performans: ile iligkisini
inceledikleri arastirmada, 2012-2016 yillar1 arasinda BIST Imalat Sanayi Sektoriinde
faaliyet gosteren 75 sirketin verilerini temel alarak panel veri analizi uygulamislardir.
Arastirmanin sonuglari, denetim komitesinin bu 6zelliklerinin firma performansi ile

istatistiksel olarak anlamli bir iligkisi olmadigini ortaya koymustur.

Acar vd. (2021), sirketlerin Borsa Istanbul Siirdiiriilebilirlik Endeksine dahil
olmalarmi etkileyen finansal ve finansal olmayan degiskenleri belirlemeyi
hedeflemistir. Bu amagla, 2011-2018 yillar1 arasinda Borsa Istanbul'da islem géren
sirketlerden elde edilen 431 firma-y1l verisi lizerinden lojistik regresyon analizi
uygulanmistir. Arastirmanin sonuglari, yonetim kurulu biiyiikliigli, yonetim kurulu
bagimsizligi, denetim komitesi bagimsizligi ve denetim kalitesi gibi faktorlerin,
sirketlerin Borsa Istanbul Siirdiiriilebilirlik Endeksi'ne girmesinde istatistiksel olarak

anlaml bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymustur.

Dalkir (2022), denetim komitesi 6zellikleri ile firma performansi arasindaki iliskiyi
arastrmustir.  Aktif karlilik orani1 ve net karlilik oraninin firma performansmin
gostergeleri olarak kullanildigi bu arastirmada, 2014-2019 yillar1 arasinda BIST’te
islem goren 80 finansal olmayan sirketin faaliyet raporlarindan toplanan veriler, cok
degiskenli regresyon analizi yontemiyle degerlendirilmistir. Arastirmanin sonuglari,
denetim komitesinin biiyiikliigli ile aktif ve net karlilik oranlari arasinda, ayrica
denetim komitesi iiyelerinin dogum yeri ve cinsiyeti ile aktif karlilik orani arasinda
pozitif ve anlamli bir iliski oldugunu ortaya koymustur. Bunun yani sira, denetim
komitesi liyelerinin yaslar1 ve muhasebe veya finans alanindaki uzmanliklar1 ile net
karlilik orani arasinda da pozitif yonde anlamli bir iliski bulunmustur. Bu bulgular,
denetim komitesinin yapismin ve iiye Ozelliklerinin, firma performansmin farkl

boyutlari lizerinde etkili olabilecegini gostermektedir.
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7. UYGULAMA

Alt1 alt bdliimden olusan bu boliimde, Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerde
denetim komitesi 6zelliklerinin finansal raporlama zamanlili§1 ve firma performansi
iizerindeki etkisi ayrmtili bir sekilde incelemistir. Ik olarak, arastrmanin temelini
olusturan hipotezler ortaya konmustur. Bunun ardindan, kullanilan arastirma
metodolojisi, modeller ve degiskenler aciklanmis, arastirma bulgularina yer verilmis
(tamimlayici istatistikler ve korelasyon analizi) ve son olarak panel analiz ve ek analiz

sonuglar1 tartigilmistir.

7.1. Arastirmanin Hipotezleri

Aragtrmanm bu bolimiinde, c¢alismanin amacma uygun olarak hipotezler
belirlenmistir. Bu kapsamda arastirmanin bagimli degiskenleri olan finansal raporlama
zamanlilig1 ve firma performansi ile bagimsiz degiskenleri olan denetim komitesi
Ozellikleri arasinda 12 farkli hipotez olusturulmustur. Asagida olusturulan bu

hipotezlere sirasiyla yer verilmistir:

Diizenleyici kuruluslar, denetim komitesinin uygun sayida iiyeye sahip olmasinm,
gorevlerini basariyla yerine getirebilmesi i¢in 6nemli oldugunu vurgulamaktadir.
Ancak, denetim komitesi biyiikliigli hakkinda literatiirde iki farkli goriis
bulunmaktadir. Ika ve Ghazali (2012), denetim komitesi iiye sayisinin, komitenin
verimliligi iizerinde 6nemli bir etkisi oldugunu ve {iye sayisinin artisinin etkinligi
artiracagini belirtmistir. Raimo vd. (2021), biiyiik denetim komitesinin, komitenin
faaliyetlerini olumlu yonde etkiledigini ve finansal raporlama siirecinin daha etkin bir
sekilde izlemesini sagladigini belirtmektedir. Bu goriisler, denetim komitesi iiye
sayisinin, kazanglarin yeniden beyanini azalttigina (Wan Mohammad vd., 2018) ve
kazang yoOnetimini kisitladigina (Agyei-Mensah, 2018; Ngo ve Le, 2021) dair
bulgularla desteklenmektedir. Buna karsm, Collier ve Gregory (1999), daha az sayida
iiyeye sahip denetim komitelerinin, kontrol ve izleme goérevlerini daha verimli bir
sekilde yerine getirebilecegini savunmaktadir. Biiylik komiteler, iletisim ve
koordinasyon sorunlartyla kars1 karsiya kalabilir ve daha kii¢iik komiteler, karar alma

siirecinde daha hizli ve cevik olabilir; bu da denetim siire¢lerinin daha hizli
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tamamlanmasin1 saglayabilmektedir. Aldamen vd. (2012), 2008 finansal krizi
sirasinda daha kiiclik denetim komitelerinin firma performansiyla pozitif bir iligki
gosterdigine dair ampirik kanitlar ortaya koymus, Gao ve Huang (2018) ise daha kiigiik
denetim komitesinin kazang kalitesini iyilestirdigini gostermistir. Tiirkiye'de kurumsal
yonetim uygulamalarinda gozlemlenen kismi eksikliklere ragmen, denetim
komitesinde daha fazla iiyenin olmasi daha c¢esitli ve uzmanlagsmis bir yap1
olusturabilir. Denetim komitelerinin biinyesinde daha fazla {iyenin yer almasi, firma
performansiin yiikselmesine katkida bulunurken, finansal raporlarin daha etkili ve

zamaninda hazirlanmasini da kolaylastirabilir.

Denetim komitesi bagimsizligi, komitenin verimliligini ve finansal raporlama
standartlarinin kalitesini yiikseltir (Klein, 2002; Mardessi, 2022). Bagimsiz denetim
komitesi liyelerinden beklenen, gorevlerini yerine getirirken Onyargisiz ve tarafsiz
olmalaridir. Bagimsizligin eksikligi, finansal raporlama kalitesinin diismesine (Salehi
ve Shirazi, 2016), bilgi asimetrisinin yiikselmesine (Kao ve Chen, 2020) ve vekalet
problemlerinin ortaya ¢ikmasma neden olabilir. Klein (2002), bagimsiz denetim
komitesi iiyelerinin, kar yonetimini engelleme konusunda etkili oldugunu ifade
etmigtir. Abbott vd. (2004), bagimsiz iiyelerden olusturulan denetim komitelerinin
finansal raporlardaki diizeltmelerle negatif bir iligkisi oldugunu bulmuslardir.
Kamarudin vd. (2012), denetim komitesi bagimsizligimin, kazang kalitesi iizerinde
olumlu bir etkiye sahip oldugunu gésteren ampirik kanitlar ortaya koymustur. Sultana
vd. (2015), denetim komitesi iiyelerinin biiyiik ¢gogunlugunun bagimsiz olmasi halinde
denetim raporlarinda gecikmelerin azaldigini kaydetmistir. Bagimsiz denetim komitesi
iyeleri, sirketin mali durumunu ve faaliyetlerini objektif bir bakis agisiyla
degerlendirme yetenegine sahip olduklarindan, finansal raporlamalarin dogrulugu ve
giivenilirligi lizerinde 6nemli bir rol oynamaktadirlar. Bagimsizlik, 6zellikle bilgi
asimetrisini azaltarak ve yOnetimin potansiyel asir1 iyimserligini veya muhasebe

hilelerini dengeleyerek yatirimcilarin sirkete olan giivenini artirabilir.

Denetim komitesi toplant1 siklig1, komitenin gorevlerini ne kadar ciddiye aldigmi ve
bu gorevleri ne kadar etkin bir sekilde yerine getirdigini yansitan dnemli bir faktordiir.
Finansal raporlama siirecinde gerceklesmesi olas1 hatalarm ve eksikliklerin minimize
edilmesi (Stewart ve Munro, 2007; Vafeas, 1999) ve denetim siireglerinin eksiksiz bir

sekilde yiirlitiilmesi i¢in (Krishnan ve Visvanathan, 2007), denetim komitesinin
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diizenli araliklarla toplanmasi sarttir. Toplant1 siklig1 arttik¢a, denetim komitesi liyeleri
ile yonetim kurulu ve bagimsiz denetgiler arasindaki iletisim giiclenir (Cziffra vd.,
2021), denetim siireclerinin kalitesi yiikselir (Sharhan ve Bora, 2020) ve denetim
raporlarinin tamamlanma stiresi kisalir (Bédard ve Gendron, 2010). Mevcut literatiir,
daha sik yapilan toplantilarin yoOneticilerin olast manipiilatif davraniglarini
siirladigimmi  ve  bunun sonucunda finansal raporlama kalitesinin arttigini
gostermektedir (Hasan vd., 2020; Kent vd., 2010). Denetim komitesinin finansal
raporlarin  hazirlanmasi1 ve bunlarm kamuoyu ile paylasilmasindaki denetim
sorumlulugu g6z oniinde bulunduruldugunda, komitenin daha sik bir araya gelmesi

Onerilmektedir.

Denetim komitesinin finansal raporlama siirecindeki denetim ve gdzetim rolii, biiyiik
oranda mali uzmanlik sahibi liyeleri araciligiyla gergeklestirilmektedir. Mali uzman
iiyelerin varlig1 ve kalitesi, sirketlerin hem bagimsiz denetim firmalar1 hem de sermaye
piyasalar1 nezdinde itibar kazanmasina yardimci olur (DeFond ve Francis, 2005).
Denetim komitesinde finansal uzmanliga sahip iiyelerin olmamasi, finansal raporlama
stirecinde hatalara yol agabilir ve bu durum, kritik finansal muhasebe bilgilerinin
yatirimcilara yaniltici veya gecikmeli bir sekilde sunulmasina neden olabilir. Agyei-
Mensah (2018), finansal uzman olmayan denetim komitesi liyelerinin yoneticilerin
uyguladig1 agresif kazang yonetimini engellemekte zorlandiklarini belirtmektedir.
Krishnan ve Lee (2009), dava riski yiiksek olan sirketlerin daha fazla denetim komitesi
mali uzmani ¢alistirmayi tercih ettiklerine yonelik ampirik bulgular elde etmistir. El
Mahdy vd. (2022), denetim komitesinde en az bir mali uzman {iyenin bulunmasi
durumunda bilgi asimetrisinin azalacagini 6ne siirmektedir. (Mah’d ve Mardini, 2022),
denetim komitesi finansal uzmanliginimn kilit denetim konularinin a¢iklanma diizeyi ile
pozitif bir iliskisi oldugunu bulmustur. Finansal uzmanlik, denetim komitesinin,
muhasebe ve finansal raporlama standartlarina iliskin derinlemesine bilgi ve tecriibeye
sahip olmasini saglar. Bu o0zellik, finansal bilgilerin analizi, mali risklerin
degerlendirilmesi ve finansal stratejilerin gelistirilmesi gibi alanlarda sirketin karar
alma siireclerine katkida bulunur. Finansal uzman iiyelerin bulundugu denetim
komiteleri, finansal raporlama siireglerini daha etkin bir sekilde yonetebilir ve olas1
hatalar1 veya eksiklikleri erken asamada tespit ederek, finansal raporlarin hazirlanma
siresinin kisaltilmasimni ve sirketin finansal saglamligin1 ve piyasada rekabet
edebilirliginin artmasini saglayabilir.
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Denetim komitesinde uzun siire hizmet veren iiyelerin, gorevleriyle ilgili gerekli bilgi
ve becerilere derinlemesine hakim olmalari, dis denetim firmalar: ile etkili iletigim
kurmalar1 ve yonetim ile dis denetgiler arasinda ¢ikabilecek anlagsmazliklar1 ¢ozme
konusunda daha yetkin olmalar1 beklenir (Beasley ve Salterio, 2001; Dezoort, 1998).
Deneyimli liyelerin varlig1 sayesinde, denetim ve finansal raporlama islemleri daha
hizl1 tamamlanir ve denetim komitesinin girket yonetimindeki etkisi artar (DeZoort
vd., 2003; DeZoort ve Salterio, 2001). Sultana vd. (2020), denetim komitesi iiyelerinin
deneyiminin denetim kalitesi ile pozitif iliskili oldugunu bulmustur. Braswell (2018),
daha uzun denetim komitesi gorev siiresinin, yOnetimin kazanglar1 yapay olarak
sisirmek icin ihtiyari harcamalar1 erteleme veya en aza indirme egilimini azaltmaya
yardimc1 oldugunu gostermistir. Ancak, uzun siire gérev yapmanin bir sonucu olarak
denetim komitesi iiyelerinin yOnetimle yakim iligkiler gelistirmesi ve zamanla
bagimsizliklarini yitirmeleri riski bulunmaktadir (Vafeas, 2003). Sharma ve Iselin
(2012), denetim komitesi liyelerinin gorev siiresi ile finansal yanlis beyanlar arasinda
pozitif iliski oldugunu gostermis ve daha uzun gorev siiresine sahip yoneticilerin
bagimsiz karar vermeyebilecegini belirtmistir. Bu zit arglimanlara ragmen, deneyimli
denetim komitesi {liyeleri, finansal raporlamayla ilgili karmasik meseleleri daha iyi
anlama, muhasebe standartlarinin ve diizenlemelerin uygulanmasida dogru kararlar
alma ve potansiyel riskleri etkili bir sekilde yonetme yetenegine sahiptir. Bu
yetenekler, finansal raporlarin dogrulugunu ve giivenilirligini artirarak, yatirimei

giivenini ve piyasa degerini olumlu yonde etkileyebilir.

Son zamanlarda yapilan ampirik calismalar, yonetim kurulunda ve denetim
komitesinde kadin yoneticilerin varligmin, etkinligin ve izleme faaliyetlerinin
arttirilmasina katkida bulundugunu gostermektedir (DeFond ve Francis, 2005;
Strydom vd., 2017; Thiruvadi ve Huang, 2011; Zalata vd., 2019). Psikoloji ve yonetim
literatiirii, kadin tyelerin temel iletisim, karar verme ve liderlik konularinda
erkeklerden farkli oldugunu belirtmektedir (Arora, 2022; Hillman vd., 2007; Kirsch,
2018). Baz1 ¢alismalar kadinlarin finansal muhafazakarliga, etik davranisa ve riskten
kaginmaya daha fazla egilim gdsterdigini gdstermektedir (Briano-Turrent, 2022;
Powell ve Ansic, 1997). Onceki arastirmalar, cinsiyet cesitliliginin daha muhafazakar
raporlama (Francis vd., 2015), daha diisiik kazang yonetimi (Gull vd., 2018) ve hileli
ve yaniltict mali tablolarin azalmasiyla (Capezio ve Mavisakalyan, 2016) iliskili
oldugunu gostermektedir. Cinsiyet ¢esitliligi, farkli bakis acilar1, deneyimler ve ¢6ziim
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yollar1 getirerek, karar alma siireglerini zenginlestirir. Bu ¢esitlilik, daha yaratic1 ve
yenilik¢i fikirlerin ortaya ¢ikmasmi tesvik eder, boylece sirketlerin rekabetci
avantajlarin1 artirabilir ve pazarlara daha etkili bir sekilde uyum saglamalarini
saglayabilir. Cesitliligin getirdigi genis perspektif, finansal raporlama siire¢lerindeki
hatalar1 ve eksiklikleri tespit etme ve diizeltme konusunda daha etkin olunmasini
saglar. Boylece, finansal raporlar daha hizli ve daha dogru bir sekilde hazirlanip
yayimmlanmasi saglanir, bu durum da yatirimeilarin giivenini pekistirir ve sirketin

piyasa degerinin yiikselmesine katkida bulunur.

Yukaridaki argiimanlar dikkate alinarak test edilecek hipotezler asagidaki sekilde

olusturulmustur:

H1: Denetim komitesi biiyiikliigii ile finansal raporlama zamanllig1 arasinda negatif

iligki vardir.

H2: Denetim komitesi bagimsiz {iye orani ile finansal raporlama zamanlilig1 arasinda

negatif bir iligki vardir.

H3: Denetim komitesi toplant1 siklig1 ile finansal raporlama zamanlilig1 arasinda

negatif bir iliski vardir.

H4: Denetim komitesinde finansal uzmanliga sahip iiyelerin bulunmasi ile finansal

raporlama zamanlilig1 arasinda negatif bir iliski vardir.

HS5: Denetim komitesi iiyelerinin deneyimi ile finansal raporlama zamanlilig1 arasinda

negatif iliski vardur.

H6: Denetim komitesi cinsiyet ¢esitliligi ile finansal raporlama zamanlilig1 arasinda

negatif iliski vardir.
H7: Denetim komitesi biiytikliigii ile firma performansi arasinda pozitif iliski vardir.

HS8: Denetim komitesi bagimsiz {iye orani ile firma performansi arasinda pozitif bir

iliski vardir.

HO: Denetim komitesi toplant1 siklig1 ile firma performansi arasinda pozitif bir iliski

vardir.

H10: Denetim komitesinde finansal uzmanliga sahip iiyelerin bulunmasi ile firma

performansi arasinda pozitif bir iliski vardir.
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HI11: Denetim komitesi iiyelerinin deneyimi ile firma performansi arasinda pozitif

iligki vardir.

H12: Denetim komitesi cinsiyet ¢esitliligi ile firma performansi arasinda pozitif iliski

vardir.

7.2. Arastirma Yontemi

Arastirmada, veri setinin hem yatay kesit (capraz bolim) hem de zaman serisi
boyutlarini icermesi nedeniyle panel veri analizi yontemi tercih edilmistir. Panel veri,
birden fazla gozlem biriminin (6rnegin, sirketler, iilkeler, bireyler) zaman i¢indeki
degisimlerini izlemeyi miimkiin kilan bir veri tiiriidiir. Bu calismada, veri seti dengesiz
panel veri olarak ele alinmistir, ¢ilinkii gézlem birimlerinde zaman i¢indeki gozlemler
arasinda kesintiler bulunmaktadir. Panel veri yontemlerinin uygulanabilmesi i¢in
gerekli veriler, Borsa Istanbul'da hisse senetleri islem goren finansal olmayan
sirketlerin finansal ve faaliyet raporlarindan elde edilmistir. Veriler kapsamli bir veri
taban1 (FINNET) ve manuel olarak toplanan veriler (yillik raporlar) kullanilarak elde
edilmistir. Ayrica, daha genis bir veri yelpazesi ve giincel bilgilere erisim saglamak
amaciyla Google aramalari ile sirket ve yOneticilere ait web sitelerinde yer alan
yatirimet iligkileri boliimleri de detayli bir sekilde incelenmistir. Verilerin analizi i¢in

Stata 17 istatistiksel paket programindan yararlanilmistir.

Panel veri analizi, yatay kesit ve zaman serisi verilerinin birlestirilmesiyle elde edilen
veri setlerinin analiz edilmesi siirecidir. Bu analiz tiirii, 'N' adet gézlem birimi ve her
bir birim i¢in '"T' adet zaman periyoduna ait gdzlemlerden olusur. Panel verilerin
analizi, ekonomik iligkilerin belirlenmesinde panel veri modelleri araciligiyla
gerceklestirilir. Panel veri setlerinin giderek artan popiilaritesinin nedeni, yatay kesit
ve zaman serisi verilerinin bir arada kullanilmasiyla veri kalitesinin ve miktarmin

artmasi, boylece analize daha zengin bilgiler sunmasidir (Ayaydimn, 2012).

Analiz siireci, veri seti hakkinda 6n bilgi saglayan tanimlayici istatistikler, korelasyon
analizleri ve Varyans Sisirme Faktorii (VIF) ile Tolerans degerlerinin incelenmesiyle
baglamistir. Ardindan panel veri analizi uygulanarak, belirlenen modellerin test
edilmesi i¢in hangi tahmin yontemlerinin kullanilacagina karar verilmistir. Panel veri

analizi sonrasi, elde edilen sonuglarin giivenilirligini ve tutarliligmi dogrulamak
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amactyla Wooldridge Otokorelasyon Testi, Degistirilmis Wald Testi ve Pesaran Testi
gibi istatistiksel testler uygulanmistir. Son adimda, modeldeki varsayimsal sorunlarin
¢oziilmesi i¢in Driscoll-Kraay direncli standart hatalar yontemi kullanilarak sonuglar

test edilmistir.
7.3. Arastirmada Kullanilan Modeller ve Degiskenler

7.3.1. Finansal Raporlama Zamanhhg ile ilgili Modeller

Bu calisma, denetim komitesi 6zelliklerinin finansal raporlama zamanlilig1 ve firma
performansi iizerindeki etkisini arastirmayr amacglamaktadir. Bu amacla, sekiz ayri
arastirma modeli gelistirilmistir. {lk dort modelde, denetim komitesinin biiyiikligii
(DKBUY), bagimsizligi (DKBAG), toplant1 sikligi (DKTOP), finansal uzmanhii
(DKUZM), deneyimi (DKDEN) ve cinsiyet ¢esitliligi (DKCIN) gibi alt1 temel denetim
komitesi Ozelligi bagimsiz degisken olarak ele alinmistir. Bu modellerde, bagimli
degisken olarak ise genel finansal raporlanma zamanliligi (GFRZ), sektorel bazl
finansal raporlama zamanliligi (SFRZ), yillik bazli finansal raporlama zamanliligi
(YFRZ) ve firma bazh finansal raporlama zamanlilig1 (FFRZ) olmak iizere dort tane
finansal raporlama zamanhlig1 Olciiti kullanilmistir. Modellerde ayrica, yonetim
kurulu biyiikligii (YKBUY), bagimsizligi (YKBAG), yonetim ikililigi (IKILILIK),
denetim kalitesi (DENKAL), denet¢i goriisii (DENGOR), denetci rotasyonu
(DENROT), aktif karlilik oram1 (ROA), 6zsermaye karlilik orani (ROE), firma
biiyiikliigii (FIRBUY), kaldirag oran1 (KAL), piyasa degeri-defter degeri orani
(PDDD), firma yas1 (FIRYAS), karmasiklik (KAR) ve ¢okulusluluk (ULUS) gibi on
dort kontrol degiskeni de dahil edilmistir. Finansal raporlama zamanlilig: ile ilgili

olusturulan regresyon denklemleri su sekildedir:

GFRZ = B, + B, DKBUY;, + B, DKBAG;, + B; DKTOP, + B, DKUZM;,
+ Bs DKDEN;; + B¢ DKCIN;, + B, YKBUY;, + Bg YKBAG;,
+ Bo IKILILIK;, + By, DENKAL;, + By; DENGOR,;,
+ By, DENROT;, + By3 ROA;; + Bis ROE;, + PBys FIRBUY;,
+ B16 KAL; + B17 PDDD;¢ + B1g FIRYAS;, + B19 KAR;,
+ Byo ULUS,, + €; (6.1)
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Denklem (6.1), bagimsiz degiskenler ile GFRZ arasindaki iliskiyi arastiran regresyon
modelini gostermektedir. GFRZ, bir sirketin mali yil sonu ile sirketin finansal
raporlarint kamuya acikladigi tarih arasindaki giin sayis1 olarak hesaplanmistir. Genel
finansal raporlama zamanlilig1 Ol¢iimii literatiirde oldukc¢a fazla kullanilmakta ve
onceki ¢aligmalarin ¢oguyla tutarhidir (Ashton vd., 1987; Givoly ve Palmon, 1982;
Giileg, 2017; Knechel ve Payne, 2001; Owusu-Ansah, 2000; Sultana vd., 2015; Tiirel,
2010; Vuran ve Adiloglu, 2013).

SFRZ = By + B, DKBUY;; + B, DKBAG;, + B3 DKTOP,, + B, DKUZM;,
+ Bs DKDEN;, + B¢ DKCIN;; + B, YKBUY;, + Bg YKBAG;,
+ Bo IKILILIK;; + B1o DENKAL;, + B;; DENGOR;,
+ By, DENROT;; + B13 ROA;; + B4 ROE;; + B45 FIRBUY;,
+ P16 KALj + B17 PDDD;¢ + Byg FIRYAS;: + B19 KAR;,
+ BZO ULUSlt + Eit (62)

Denklem (6.2), bagimsiz degiskenler ile SFRZ arasindaki iligkiyi arastiran regresyon
modelini gostermektedir. SFRZ, sirketin finansal raporlarini yayimladig: tarih ile aym
sektordeki diger sirketlerin finansal raporlarini agikladiklar1 tarihlerin medyan degeri
arasindaki fark alinarak hesaplanmistir. Bu 6l¢iim, sirketlerin sektorel bazda finansal
raporlama uygulamalarinda ne ol¢iide hizli veya yavas hareket ettiklerini ortaya
koymakta ve sektor i¢indeki performans farkliliklarini gostermektedir (Baatwah vd.,
2015; Mande ve Son, 2011). Bu model, sektor 6zelliklerinin ve rekabet dinamiklerinin
finansal raporlama siiregleri lizerindeki etkisini de goz oniinde bulundurarak, denetim
komitesi uygulamalarinin etkinligi konusunda kapsamli bir degerlendirme yapilmasini

saglamaktadir.

YFRZ = B, + B, DKBUY,, + B, DKBAG;, + ;s DKTOP, + B, DKUZM,,
+ Bs DKDEN;, + B¢ DKCIN;, + B, YKBUY;, + Bs YKBAG,,
+ Bo IKILILIK;, + By, DENKAL;, + By; DENGOR,;,
+ By, DENROT,, + By3 ROA;; + B4 ROE;, + PBys FIRBUY;,
+ B16 KAL;; + B17 PDDD;; + B1g FIRYAS;, + B19 KAR;,
+ Byo ULUS,, + €; (6.3)

Denklem (6.3), bagimsiz degiskenler ile YFRZ arasindaki iliskiyi arastiran regresyon
modelini gostermektedir. YFRZ, sirketin finansal raporlarin1 yayimladig tarih ile ayni
yil icerisindeki diger sirketlerin finansal raporlarini agikladiklar1 tarihlerin medyan

degeri arasindaki fark alinarak hesaplanmistir. Bu 6l¢tiim yontemi, bir sirketin finansal
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raporlama siirecinin, aynt donem i¢inde diger sirketlerle ne kadar uyumlu oldugunu
veya bu sirketlerden ne Olgiide farklilastigini gostermekte ve bu baglamda yillik
performans karsilastirmalari icin dnemli bir gosterge sunmaktadir (Bamber vd., 1993;

Blankley vd., 2014).

FFRZ = B, + B, DKBUY;; + B, DKBAGit + B3 DKTOP,; + B, DKUZM;;
+ Bs DKDEN;; + B¢ DKCIN;, + B, YKBUY;, + Bg YKBACit
+ Bo IKILILIK;; + B1o DENKAL;, + B;; DENGOR;,
+ B1 DENROT;; + B13 ROA;; + B14 ROE; + Bys FIRBUY;,
+ B16 KAL;; + B17 PDDD;; + B1g FIRYAS;; + B19 KAR,
+ BZO ULUSlt + Eit (64)

Denklem (6.4), bagimsiz degiskenler ile FFRZ arasindaki iliskiyi arastiran regresyon
modelini gostermektedir. FFRZ, sirketin finansal raporlarini yayimladig: tarih ile
sirketin gegmisteki finansal raporlarini agikladigi tarihlerin medyan degeri arasindaki
fark alinarak hesaplanmistir. Bu Ol¢iim, sirketin kendi ge¢mis performansi ile
karsilagtirmali bir degerlendirme yaparak, finansal raporlama siireclerindeki tutarhiligi
ve zaman i¢indeki degisimleri incelemeyi saglamaktadir (Bamber vd., 1993; Chan vd.,

2016; Habib ve Huang, 2019).

DKBUY, DKBAG, DKTOP, DKUZM, DKCIN ve DKDEN degiskenlerinin finansal
raporlama zamanlilig1 tizerindeki etkisi, dnceden tahmin edildigi lizere gergeklesirse,
H1, H2, H3, H4, H5 ve H6 hipotezlerine tekabiil eden B1, B2, B3, B4, BS ve B6

katsayilarmin negatif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli olmasi gerekmektedir.

Kontrol degiskenleri, modelin tahmin giiciinii artrmak ve ihmal edilen degisken
yanliligmi en aza indirmek i¢in kullanilmaktadir. Modellerimizde finansal
raporlamanin zamanliligmi ve firma performansini etkiledigi ampirik olarak
kanitlanmis on dort kontrol degiskeni yer almaktadir. Kontrol degiskenleri {i¢ ana
kategoriye ayrilmaktadir: firma bazli, denetim bazli ve kurumsal ydnetim bazlh

degiskenler

Kurumsal yonetime iliskin kontrol degiskenleri olarak yonetim kurulu biiyiikligii
(YKBUY), yonetim kurulu bagmmsizligi (YKBAG) ve yonetim ikililigi (IKILI)
belirlenmigtir. Daha biiylik yonetim kurullari, daha fazla yOneticinin ydnetim
stireclerine katilmasini saglamakta ve dolayisiyla yonetim kararlarmin kalitesini

artirmaktadir. Basuony vd. (2016), iiye sayisinin daha fazla oldugu yonetim
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kurullarmm denetim raporu gecikmesini azalttigma yonelik ampirik kanitlar elde
etmistir. Bagimsiz yonetim kurulu {iyeleri, finansal raporlama siirecini daha seffaf ve
giivenilir hale getiren etkin yonetim izleme araglar1 olarak kabul edilmektedir (Afify,
2009; Fama ve Jensen, 1983). Yapilan bir ¢calisma, yonetim kurulu bagimsizligi ile
denetim raporu gecikmesi arasinda negatif bir iliski oldugunu gostermistir (Habib vd.,
2019). Baskin bir kisilige sahip bir CEO veya yonetim kurulu bagkani, izleme ve
denetim faaliyetlerinin etkinligini azaltabilmekte, bu durum da hissedarlarin
menfaatlerini riske atan kurumsal yonetim uygulamalarina sebep olabilmektedir.
Boyle bir ortamda, denetim siirecinin tamamlanmasi uzun stirebilmektedir (Forker,
1992). Daha 6nce yapilan bir aragtirmada, CEO ve yonetim kurulu baskani rollerinin
ayr1 kisilerce istlenilmesinin, denetim raporu gecikmelerini azalttigini ortaya

koymustur (Basuony vd., 2016).

Denetim ile ilgili kontrol degiskenleri olarak denetim kalitesi (DENKAL), denetci
goriisii (DENGOR) ve denet¢i rotasyonu (DENROT) belirlenmistir. Bagimsiz
denetim, finansal raporlama siirecinin bir fonksiyonu olmasi nedeniyle finansal
raporlarm zamaninda sunulmasida 6nemli bir rol oynamaktadir (Tiirel, 2010). Daha
onceki aragtirmalar, dort biiyiik denetim firmalarinin (KPMG, Deloitte, E&Y ve PWC)
finansal raporlar1 denetlemesinin, bu firmalarin daha biiyiik kaynaklara ve iyi
diizenlenmis denetim prosediirlerine sahip olmalar1 nedeniyle daha kaliteli bir denetim
sagladig1 ve dolayisiyla denetim raporu gecikmesini kisalttigr yoniinde bulgular
sunmaktadir (Afify, 2009; Ocak ve Ozden, 2018; Shukeri ve Nelson, 2011). Olumsuz
denetim gorisleri, yaniltict ve hatali finansal raporlamaya yol agabileceginden
denetgilerin denetim siirecine daha fazla zaman ayirmasit muhtemeldir (Habib, 2013).
Onceki arastirmalar, olumsuz denetim goriisiiniin denetim raporlarinin agiklamasinda
daha fazla gecikmeye yol agtigmi gdstermektedir (Dong vd., 2018; Ocak ve Ozden,
2018; Shukeri ve Nelson, 2011). Uzun siire gérev yapan denetgilerin objektiflik ve
bagimsizlik konusunda sorunlar yasamasi muhtemeldir. Ote yandan, bir sirketin
finansal raporlarimi kisa siireligine denetimini gerceklestiren denetgiler, firmalarin
ticari faaliyetlerine ve finansal raporlama sistemlerine tam olarak asina
olamayabilmektedir. Nitekim yapilan bir arastirmada, cari donemde denetci degistiren
sirketlerin denetim raporunda daha fazla gecikme yasadigini gostermektedir (Azami

ve Salehi, 2017).
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Son olarak firmayla ilgili kontrol degiskenleri arasinda aktif karlilik oran1 (ROA),
ozsermaye karlilik oran1 (ROE), firma biiyiikliigii (FIRBUY), kaldirag (KAL), piyasa
degeri defter degeri oran1 (PDDD), firma yas1 (FIRYAS), karmasiklik (KAR) ve
cokulusluluk (ULUS) yer almaktadir. Aktif karlilik orani, 6zsermaye karlilik orani ve
piyasa degeri defter degeri oran1 firma performansinin dlgiileri olarak kabul edilir.
Sirketin zarar agiklamasi genellikle olumsuz bir haber olarak kabul edilmekte ve
yoneticiler, bu durumun sirketin hisse senedi degerlerine olumsuz etki yapabilecegi
endisesiyle, finansal raporlarm kamuoyuna agiklanmasimi geciktirebilmektedir. Ote
yandan sirketin karliligmin yiiksek oldugu durumlarda bu durum iyi bir haber olarak
algilanmakta ve yoneticiler, bu olumlu durumun sirketin piyasa degerini artiracagi
beklentisiyle, finansal raporlar1 daha hizli bir sekilde kamuoyuna agiklamaya meyilli
olabilmektedir (Al-Ajmi, 2008). Daha biiyiik firmalar, daha fazla kaynaga, daha
saglam i¢ kontrol sistemlerine ve daha nitelikli muhasebe profesyonellerine erisebilir
durumdadirlar. Ayrica, daha biiylik firmalar daha yiiksek kalitede dis denetimler talep
etmektedir. Literatiir firma biylikliigiiniin denetim raporu gecikmesiyle olumsuz
yonde iligkili oldugunu gostermektedir (Al-Ajmi, 2008; Ashton vd., 1987; Owusu-
Ansah, 2000). Toplam borcun toplam varliklara boliinmesi ile hesaplanan finansal
kaldirag, ne kadar yiiksek olursa sirketin finansal durumu da o kadar riskli olur, bu da
denetim siirecinin daha uzun siirmesine ve dolayli olarak denetim raporlarinin
gecikmesine neden olur. Cesitli ampirik calismalar, kaldirag ile denetim raporu
gecikmesi arasinda pozitif bir iliski oldugunu bildirmistir (Al-Ajmi, 2008; Owusu-
Ansah, 2000). Yash firmalar, daha geng¢ firmalara gore, genellikle daha kokli ve iyi
diizenlenmis i¢ kontrol sistemlerine sahip olduklar1 i¢in, daha kisa denetim raporu
gecikme siirelerine sahip olma egilimindedir. Ayrica, gen¢ firmalarin denetim
stireciyle ilgili deneyimi daha az olabilir ve denet¢iler i¢cin gerekli belgeleri toplamak
ve hazirlamak daha fazla zamana ihtiyag¢ duyabilir. Yash firmalarin denetgileriyle daha
giiclii iliskilere sahip olmasi da miimkiindiir, bu da daha verimli bir denetim siirecine
yol agabilir (Efobi ve Okougbo, 2014). Firmanm likidite durumu, operasyonel
verimliligi ve genel finansal performansi, firma karmasikliginm bir gostergesi olarak
kabul edilen alacaklar ve stoklarin toplam varliklara orani incelenerek etkili bir
bigimde degerlendirilebilir (Durand, 2019; Habib vd., 2019). Ornek vermek gerekirse,
alacaklarin ve stoklarin toplam varliklara oraninin yiiksek olmasi, bu kalemlerin

dogrulugunda olas1 tutarsizliklarin veya sorunlarin varligimda denetim siirecinde
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gecikmelere yol agabilir. Denetimler, 6zellikle birden fazla iilkede faaliyet gosteren
biiyiik ve ¢ok uluslu firmalar icin karmasik ve zaman alic1 olabilir. Ote yandan gok
uluslu firmalar, bilingli kararlar vermek i¢in zamaninda ve dogru bilgi talep eden
kiiresel yatirimcilarin taleplerine daha duyarli olabilir. Lee vd. (2008), ¢okuluslu
sirketlerin yOneticilerinin finansal raporlarin1 diger firmalardan daha erken

sunduklarina dair ampirik kanitlar ortaya koymustur.

7.3.2. Firma Performansi ile ilgili Modeller

Son dort modelde ise yine alt1 denetim komitesi 6zelligi bagimsiz degisken olarak
kullanilmis ve bagimli degisken olarak ise muhasebe bazli performans gostergeleri
olan aktif karlilik orani (ROA) ve 6zsermaye karlilik oram1 (ROE), piyasa bazli
performans gostergeleri olan piyasa degeri defter degeri oran1 (PDDD) ve Tobin’s q
(TOBIN) oram tercih edilmistir. Bu modellerde de ydnetim kurulu biiyiikligii
(YKBUY), bagimsizhigi (YKBAG), yonetim ikililigi (IKILILIK), denetim kalitesi
(DENKAL), denet¢i goriisii (DENGOR), denet¢i rotasyonu (DENROT), firma
biiyiikliigii (FIRBUY), kaldirag oram1 (KAL), piyasa degeri-defter degeri orani
(PDDD), firma yas1 (FIRYAS), karmasiklik (KAR) ve ¢okulusluluk (ULUS) gibi on
bir kontrol degiskeni kullanilarak, denetim komitesi 6zelliklerinin firma performansi
iizerindeki etkisi daha genis bir ¢er¢evede degerlendirilmistir. Firma performansi ile

ilgili olusturulan regresyon denklemleri su sekildedir:

ROA =B, + B, DKBUY,, + B, DKBAG;, + B; DKTOP,, + B, DKUZM,,
+ Bs DKDEN;, + B, DKCIN;, + B, YKBUY;, + Bg YKBAG,
+ Bo IKILILIK;, + Byo DENKAL;, + By; DENGOR,;,
+ By, DENROT,, + PB,5 FIRBUY,, + By, KAL;, + B,s PDDD;,
+ B16 FIRYAS;; + B17 KAR; + B1g ULUS; + € (6.5)

Denklem (6.5), bagimsiz degiskenler ile ROA arasindaki iliskiyi arastiran regresyon
modelini gostermektedir. ROA, bir sirketin varliklarin1 ne kadar etkili bir sekilde
kullanarak kar iirettigini gésteren muhasebe bazli finansal performans gostergesidir.
Bu oran, sirketin faaliyetlerinden elde ettigi ve vergi, faiz ve diger giderler diisiildiikten
sonra kalan net karni (bazen isletme kar1 veya vergi dncesi kar olarak da kullanilir)

sirketin bilangosunda yer alan toplam varliklara bolerek hesaplanir. ROA, sirketin

126



varlik yonetimi verimliligini ve varliklarin1 kar elde etmek i¢in ne kadar basarilt bir

sekilde kullandigini degerlendirmek i¢in kullanilir.

ROE = By + B, DKBUY,, + B, DKBAG,, + B5 DKTOP, + B, DKUZM,,
+ Bs DKDEN;; + B¢ DKCIN;; + B, YKBUY;, + B YKBAG;;
+ Bo IKILILIK;; + B;o DENKAL; + B,; DENGOR;
+ By, DENROT,, + B3 FIRBUY;, + B4 KAL;, + Bys PDDD;,
+ B16 FIRYAS; + B17 KAR; + B1g ULUS; + & (6.6)

Denklem (6.6), bagimsiz degiskenler ile ROE arasindaki iliskiyi arastiran regresyon
modelini gostermektedir. ROE, bir sirketin 6zsermayesini kullanarak elde ettigi kar1
gosteren muhasebe bazli finansal performans gostergesidir. Bu oran, sirketin
faaliyetlerinden elde ettigi ve vergi, faiz ve diger giderler diisiildiikten sonra kalan net
karini sirketin bilangosunda yer alan, 6zsermayeye bolerek hesaplanir. ROE, genellikle
sirketin sahiplerine ne kadar kar sagladigini 6l¢mek icin kullanilir ve yatirimeilarin

sirkete yaptiklar1 yatirimlarm getirisini degerlendirmede 6nemli bir aragtir.

PDDD = B, + B, DKBUY;, + B, DKBAG,, + B; DKTOP, + B, DKUZM;,
+ Bs DKDEN;, + B, DKCIN;, + B, YKBUY;, + Bg YKBAG,
+ B IKILILIK;, + By, DENKAL; + B;; DENGOR;,
+ By, DENROT;, + By3 AKO;, + P14 OKO;, + Bys FIRBUY;,
+ B16 KAL;: + B17 FIRYAS;; + B1g KAR; + P19 ULUS; + & (6.7)

Denklem (6.7), bagimsiz degiskenler ile PDDD arasindaki iliskiyi arastiran regresyon
modelini gostermektedir. PDDD, bir sirketin piyasada nasil algilandigini ve sirketin
varliklarinin piyasa tarafindan nasil degerlendirildigini gésteren piyasa bazl finansal
performans gostergesidir. Bu oran, sirketin hisse senedinin su anki piyasa fiyati ile
toplam hisse adedinin carpimiyla bulunan piyasa degerinin sirketin bilangcosunda yer
alan 6zsermayenin toplam degerine oranlanmasiyla hesaplanir. PDDD, sirketin piyasa
tarafindan ne kadar degerlendirildigini gosterir. Oranin 1'den yiiksek olmasi, piyasanin
sirketi defter degerinin iizerinde bir degerde gordiigii anlamina gelir, ki bu genellikle
sirketin gelecekteki bliylime potansiyeline yonelik pozitif bir beklenti oldugunu isaret

eder.
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TOBIN Q = B, + B, DKBUY;, + B, DKBAG;, + B; DKTOP,, + B, DKUZM,,
+ Bs DKDEN;, + B¢ DKCIN;; + B, YKBUY;; + Bg YKBAG;,
+ Bo IKILILIK;; + ;o DENKAL;, + B;; DENGOR;,
+ B12 DENROT;; + B3 AKO;; + B14 OKO;: + By1s FIRBUY;,
+ B1s KAL;, + By FIRYAS;, + B1g KAR;r + B1o ULUS; + &

Tobin's Q oran1 (TOBIN), bir sirketin piyasa degerinin onun varhk degerlerine ne
kadar uygun oldugunu gosterir ve ekonomik teoride ve finansal analizlerde yaygin bir
sekilde kullanilir. Ekonomist James Tobin tarafindan gelistirilen ve bir sirketin piyasa
degerinin onun yeniden lretim maliyetine (veya varlik degerlerine) oranini 6lgen bir
finansal gostergedir. Bu hesaplama, Ozellikle sirketin toplam aktiflerinin yeniden
yerine koyma maliyetinin belirlenmesi siirecinde zorluklar igerebilir. Bu sebeple,
Tobin's Q genellikle, sirketin piyasa degerinin, toplam varliklarindan 6zsermayenin

¢ikarilmasi sonucu elde edilen degerin, toplam varliklara boliinmesi ile hesaplanir.

DKBUY, DKBAG, DKTOP, DKUZM, DKCIN ve DKDEN degiskenlerinin firma
performansi iizerindeki etkisi, 6nceden tahmin edildigi tizere gergeklesirse, H7, H8,
H9, H10, H11 ve H12 hipotezlerine tekabiil eden 1, B2, B3, B4, B5S ve 6 katsayilarinin

pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli olmas1 gerekmektedir.

Arastirma modellerinde kullanilan denetim komitesi 6zelliklerinin 6lgiimii literatiir ile
uyumludur (Basuony vd., 2016; Mohamad-Nor vd., 2010; Oussii ve Boulila, 2018;
Raweh vd., 2019; Ika ve Ghazali, 2012; Shukeri ve Nelson, 2011; Sultana vd., 2015).
Denetim komitesi bityiikliigii (DKBUY), t y1l1 i firmasmdaki toplam denetim komitesi
iiye sayisi olarak tanimlanmistir. Denetim komitesi bagimsizligi (DKBAG), t yil1 i
firmasmin denetim komitesindeki bagimsiz iiyelerin oranini olarak tanimlanmustir.
Denetim komitesi toplant1 sikligi (DKTOP), t yil1 1 firmasinda denetim komitesinin
gerceklestirdigi toplam toplant1 sayisini olarak tanimlanmistir. Denetim komitesi
finansal uzmanligi (DKUZM), t yili i1 firmasinda denetim komitesinde en az bir
finans/muhasebe/denetim alaninda uzman iiye bulunmasi1 durumunda 1 olarak, uzman
iye bulunmamasi durumunda ise 0 olarak degerlendirilen kategorik bir degisken
olarak tanimmlanmistir. Denetim komitesi deneyimi (DKDEN), t yili i firmasinda
denetim komitesi iiyelerinin mevcut firmada denetim komitesi {iyesi olarak gorev
aldiklar1 ortalama siiresi olarak tanimlanmistir. Son olarak, denetim komitesi cinsiyet

cesitliligi (DKCIN), t yil1 i firmasinda denetim komitesinde cinsiyet gesitliliginin
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olmasi durumunda 1 olarak, cinsiyet ¢esitliliginin olmamas1 durumunda ise 0 olarak

degerlendirilen kategorik degisken olarak tanimlanmaistir.

Tablo 6.1, analizde kullanilan degiskenlere ait 6l¢iim ve tanimlamalar1 gostermektedir.
Ug degerlerin etkisini azaltmak i¢in siirekli degiskenler 1'inci ve 99'uncu yiizdelik
dilimde winsorize edilmistir. Winsorize, veri setindeki asir1 degerlerin diglanmasi
yerine, bu degerlerin veri setinin diger degerlerine daha uyumlu hale getirilmesini
amagclayan, veri dagilimini1 daha normal hale getirmeye yardimci olan bir istatistiksel
diizeltme yontemidir (Yilmaz ve Kogar, 2015). Bu islem, asir1 degerlerin analiz

iizerindeki etkisini azaltarak, arastrma sonuclarmin giivenilirligini artrmaya

yoneliktir.
Tablo 6.1: Degisken 6l¢ltimii ve tanimlamalari.

Degisken Tiirii Degisken Ad1 ve Kodu | Degisken Ol¢iimii

Finansal raporlama | Genel Finansal | Bir sirketin mali yil sonu ile sirketin
zamanlilig ile ilgili | raporlama  zamanlilig1 | finansal raporlarim kamuya agikladig:
bagimli degisken (GFRZ) tarih arasindaki giin sayisi

Finansal raporlama | Sektérel bazli finansal | Sirketin finansal raporlarini yayimladigi
zamanlilig ile ilgili | raporlama  zamanlilig1 | tarih ile aym sektordeki diger finansal
bagimli degisken (SFRZ) raporlarimm  acgikladiklar1  tarihlerin

medyan degeri arasindaki fark

Finansal raporlama | Yilik bazli finansal | Sirketin finansal raporlarmi yayimladigi

zamanliligi ile ilgili | raporlama  zamanlilig: | tarih ile aym yil igerisindeki diger

bagimli degisken (YFRZ) sirketlerin finansal raporlarmi
acikladiklar1 tarihlerin medyan degeri
arasindaki fark

Finansal raporlama | Firma bazli finansal | Sirketin finansal raporlarmi yayimladigi

zamanliligi ile ilgili | raporlama  zamanlilig: | tarih ile sirketin ge¢misteki finansal

bagimli degisken (FFRZ) raporlarini agikladigi tarihlerin medyan
degeri arasindaki fark

Firma performans: | Aktif karlilik  orami | Net kar / Toplam aktif

ile ilgili bagimli | (ROA)

degisken

Firma performansi | Ozsermaye karlilik orani | Net kar / Ozsermaye

ile ilgili bagiml | (ROE)

degisken

Firma performansi | Piyasa degeri defter | Piyasa degeri/ Defter degeri

ile ilgili bagimli | degeri oram (PDDD)

degisken

Firma performansi | Tobin’s q oran1 (TOBIN) | (Firmanmn piyasa degeri + uzun ve kisa

ile ilgili bagimh vadeli borglar toplami- donen varliklar) /

degisken toplam varliklar

Bagimsiz degisken | Denetim komitesi | Denetim komitesi toplam iiye sayist

bilyiikliigii (DKBUY)
Bagimsiz degisken | Denetim komitesi | Denetim komitesi bagimsiz {liye sayist /
bagimsizligi (DKBAG) | Denetim komitesi toplam iiye sayisi
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Tablo 6.1: Degisken 6l¢limii ve tanimlamalar1 (Devami).

Bagimsiz degisken | Denetim komitesi | Denetim komitesi toplanti sayisi
toplant1 siklig1 (DKTOP)
Bagimsiz degisken | Denetim komitesi | Denetim komitesinde en az bir iye
finansal uzmanh@i | finans, muhasebe, denetim alanlarinda
(DKUZM) uzman ise 1; degilse 0 degeri verilir.
Bagimsiz degisken | Denetim komitesi | Denetim komitesi tyelerinin ortalama
deneyimi (DKDEN) deneyimi
Bagimsiz degisken | Denetim komitesi | Denetim komitesinde en az bir kadin tiye
cinsiyet cesitliligi | varsa 1; degilse 0 degeri verilir.
(DKCIN)
Kurumsal yonetim | Yonetim kurulu | Yonetim kurulu toplam iiye sayisi
bazl kontrol | biiyiikliigii (YKBUY)
degiskeni
Kurumsal yonetim | Yonetim kurulu | Yonetim kurulu bagimsiz iiye sayist /
bazl kontrol | bagimsizhigi (YKBAG) | Yénetim kurulu toplam iiye sayisi
degiskeni
Kurumsal yo6netim | Yonetim ikililigi (IKILi) | Yonetim kurulu baskani ile CEO, Genel
bazl kontrol Miidiir, Icra kurulu baskani farkli kisiler
degiskeni ise 1; ayni kisiler ise 0 degeri verilir.
Denetim bazli | Denetim kalitesi | Sirket, finansal raporlarin1 dort biiyiik
kontrol degiskeni (DENKAL) denetim firmasina denetletiyorsa 1; dort
biiyiik denetim firmasi disindaki denetim
firmalar1 denetliyorsa 0 degeri verilir.
Denetim bazli | Denetci gorlisi | Denetim  firmas1  sirketin ~ finansal
kontrol degiskeni (DENGOR) raporlar1 hakkinda olumlu rapor verdiyse
1; olumlu rapor disinda rapor verdiyse 0
degeri verilir.
Denetim bazli | Denetci rotasyonu | Bir sirketin cari donemde denetim
kontrol degiskeni (DENROT) firmast degistiyse 1; degismediyse 0
degeri verilir.
Firma bazli kontrol | Aktif karlilik  orani | Net kar / Toplam aktif
degiskeni (ROA)
Firma bazh kontrol | Ozsermaye karlilik oran1 | Net kar / Ozsermaye
degiskeni (ROE)
Firma bazli kontrol | Firma bliytikliigli | Toplam varliklarin dogal logaritmasi
degiskeni (FIRBUY)
Firma bazli kontrol | Kaldirag (KAL) Toplam borg / toplam varlik
degiskeni
Firma bazli kontrol | Piyasa degeri defter | Piyasa degeri/ Defter degeri
degiskeni degeri oran1 (PDDD)
Firma bazh kontrol | Firma yas1 (FIRYAS) Firma yasinin dogal logaritmasi
degiskeni
Firma bazli kontrol | Karmasiklik (KAR) (Alacaklar + Stoklar) / Topam varlik
degiskeni
Firma bazli kontrol | Cokulusluluk (ULUS) Firma ¢ok uluslu ise (yabanci satislarin

degiskeni

% 20'den biiyiik olmas1 durumunda) 1;
ulusal ise 0 degeri verilir.
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7.4. Arastirma Bulgular

7.4.1. Tammlayici Istatistikler

Tablo 6.2, arastirma modellerinde yer alan degiskenlerin sirasiyla gozlem sayisi,
ortalama, medyan, standart sapma, en diisiik ve en yiiksek degerlerini gostermektedir.
BiST’te islem goren sirketlerin finansal raporlarmi dénemin bitiminden itibaren
ortalama olarak 64.163 giin igerisinde kamuyu aydinlatma platformunda paylastiklar1
goriilmektedir. Bagka bir ifadeyle, sirketler, finansal raporlarini yaklasik olarak iki ay
icerisinde kamuoyu ile paylagsmaktadir. Bu siire, diger iilkeler ile kiyaslandiginda
nispeten kisadir; 6rnegin, Amerika Birlesik Devletleri'nde 55 ila 70 giin (Abernathy
vd., 2015), Birlesik Krallik'ta 64 giin (Ghafran ve Yasmin, 2018), Fransa'da 88 giin
(Khoufi ve Khoufi, 2018), Avustralya'da 80 giin (Sultana vd., 2015), Polonya’da 86
giin (Dobija ve Putawska, 2022) ve Cin’de 91 giindiir (Alkebsee vd., 2022). Finansal
raporlama zamanliligmin en diisiik ve en yiiksek degerleri sirasiyla 19 giin ve 243
giindiir. Bu istatistiksel veri, sirketlerin finansal raporlarmi agikladiklar1 tarihlerde

onemli farkliliklar oldugunu ortaya koymaktadir.

Muhasebe bazli finansal performans degiskenleri olarak aktif karlilik oran1 (ROA) ve
0zsermaye karlilik orani (ROE), sirketlerin finansal saghigini ve performansini dlgen
temel gostergelerdir. Arastirmanin veri setinde, ROA'nun ortalama degeri 0.032 olarak
belirlenmistir. Bu oran, isletmelerin toplam aktiflerine gore ne kadar karli olduklarini
gostermektedir. En diisiik ROA degeri -0.282, en yiiksek degeri ise 0.307 olarak
hesaplanmisti. ROE'mun ortalama degeri ise -0.008 olarak belirlenmistir. Bu,
isletmelerin 6zkaynaklarina gore ortalama olarak zarar ettigini gdsterir. En diisitk ROE
degeri -2.601, en yiiksek degeri ise 0.573 olarak kaydedilmistir. Bu sonuglara gore
ROA ortalamasmin ROE ortalamasindan biiyiik oldugu goriilmektedir. Genel olarak,
ROA'nin ROE'den yiiksek olmas1 beklenir. Bunun nedeni, ROA'nin sadece sirketin
operasyonel verimliligini 6lgmesi ve ROE'nin ise sirketin sahip oldugu 6zkaynaklar
iizerinden karliligmi 6lgmesidir. Ancak bu calismadaki veri setinde, isletmelerin
aragtirma doneminde zarar agiklamalar1 ve ROE hesaplamasinda kullanilan 6zkaynak
degerlerinin bazi isletmelerde negatif olmasi nedeniyle, ROA'nin ROE'ye gore daha
yiiksek oldugu bir durum ortaya ¢ikmustir. Bu durum, isletmelerin mali yapilarinin ve
performanslarmin zaman i¢inde énemli dlciide degisebilecegini gosterir. Ozellikle
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negatif 6zkaynak degerlerine sahip isletmelerde, ROE'nun asir1 diisiik veya negatif

olmasi muhtemeldir.

Piyasa bazli finansal performans degiskenleri olarak piyasa degeri defter degeri orani
(PDDD) ve Tobin’s q oram (TOBIN), sirketlerin piyasa degerinin muhasebe
degerleriyle ve varlik degerleriyle olan iliskisini gosteren onemli gostergelerdir.
Aragtirma kapsamida, PDDD'nin ortalama degeri 2.092 olarak hesaplanmistir. Bu
oran, sirketlerin piyasa degerlerinin muhasebe degerlerine oranini1 gosterir ve 1'in
iizerinde olmasi, piyasadaki yatirimcilarin sirketin defter degerinden daha yiiksek bir
degere sahip oldugunu diisiindiiglinii gosterir. En diisik PDDD degeri -3.816, en
yiiksek degeri ise 14.914 olarak kaydedilmistir. Bu genis yelpaze, farkl sirketlerin
piyasa ve muhasebe degerleri arasinda biiylik farkliliklar oldugunu gdéstermektedir.
TOBIN’in ortalama degeri ise 1.449 olarak belirlenmistir. TOBIN, bir sirketin piyasa
degerinin onun varlik degerlerine oranini 6lger ve 1'den biiyiik bir deger, yatirimcilarin
sirketin varliklarmin yeniden iiretim maliyetinden daha degerli oldugunu
disiindiigiinii gosterir. Bu oranin en diisiik degeri 0.526, en yiiksek degeri ise 6.727
olarak hesaplanmistir. Bu farklilik, sirketlerin piyasa degerlerinin varlik degerlerine
gore degiskenlik gdsterdigini ve bazi sirketlerin yatirimcilar tarafindan 6nemli 6lgiide

daha degerli goriildiigiinii gosterir.

Denetim komitesi biiyiikliigiiniin (DKBUY) ortalama degeri 2.054 tiir. En yiiksek ve
en diisiik degeri ise sirasiyla 1 ve 6’dir. Bu sonuca gore, sirketlerin denetim komiteleri
genellikle iki iiyeden olustugu ve iiye sayismin altiyr gegmedigi goriilmektedir.
Denetim komitesi bagmmsizhiginn (DKBAG) ortalamasi 0.796 olup bu deger,
sirketlerin denetim komitelerinin bagimsiz olmasi i¢in ¢aba harcadiklarinin 6nemli bir
gostergesidir. Denetim komitesi toplant1 sikligi (DKTOP) ortalama degeri 4.44 olarak
belirlenmistir. Bu sonug, sirketlerin denetim komitelerinin yilda ortalama olarak dort
kez toplandigini gostermektedir. En diisiik toplant1 sikligi O iken, en yiiksek toplanti
siklig1 18 olarak kaydedilmistir, bu da bazi sirketlerin denetim komitelerinin oldukca
sik toplandigini gostermektedir. Denetim komitesi finansal uzmanhgmmin (DKUZM)
ortalama degeri 0.571 olarak hesaplanmistir. Bu oran, sirketlerin yaklasik yarisinda
denetim komitesinde en az bir finans/muhasebe/denetim alanlarinda uzman tiyenin
bulundugunu gostermektedir. Denetim komitesi deneyimi (DKDEN) degiskeninin

ortalama degeri, 2.946 yil olarak belirlenmistir. Bu sonug, denetim komitesi iiyelerinin
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ortalama olarak ii¢ yila yakin bir siiredir denetim komitesinde gorev aldiklarini
gostermektedir. En diisiik deneyim siiresi 1 yil, en yliksek deneyim siiresi ise 14 yil
olarak kaydedilmistir. Bu durum, denetim komitesi iiyelerinin genellikle orta diizeyde
deneyime sahip olduklarin1 géstermektedir. Bununla birlikte, bazi iiyelerin daha uzun
stireler boyunca denetim komitesinde gorev yaptigini da ortaya koymaktadir. Son
olarak denetim komitesi cinsiyet cesitliligi (DKCIN) ortalamas1 ise 0.201 olarak
belirlenmistir. Bu deger, her bes denetim komitesinden birinde en az bir kadmn iiye
bulundugunu ve Tiirk sirketlerinde denetim komitesi cinsiyet ¢esitliliginin heniiz tam

olarak yaygmlasmadigini gostermektedir.

Tablo 6.2: Tanimlayic: Istatistikler.

Degiskenler Gozlem Ortalama Std. Medyan En diisiik En yiiksek
Sayis1 Sapma
GFRZ 2563 64.163 15.681 63 19 243
SFRZ 2563 0.228 14.004 0 -45 183
YFRZ 2563 0.130 14.073 0 -45 183
FFRZ 2563 2.636 12.608 0 -45 176
ROA 2563 0.033 0.093 0.033 -0.277 0.313
ROE 2563 -0.014 0.486 0.074 -3.379 0.612
PDDD 2563 2.012 1.131 1.520 -3.169 26.61
TOBIN 2563 1.595 1.518 1.210 0.534 7.309
DKBUY 2563 2.054 0.298 2 1 6
DKBAG 2563 0.811 0.378 1 0 1
DKTOP 2563 4.467 1.295 4 0 18
DKUZM 2563 0.573 0.494 1 0 1
DKDEN 2563 2.966 1.721 2,5 1 15
DKCIN 2563 0.208 0.406 0 0 1
YKBUY 2563 6.964 2.061 7 3 15
YKBAG 2563 0.266 0.136 0.285 0 0.667
IKILI 2563 0.766 0.422 1 0 1
DENKAL 2563 0.531 0.499 1 0 1
DENGOR 2563 0.928 0.257 1 0 1
DENROT 2563 0.253 0.434 0 0 1
BUY 2563 19.773 1.862 19.606 15.692 25.956
KAL 2563 0.516 0.236 0.533 0.041 1.211
YAS 2563 3.575 0.545 3.688 0 4.795
KAR 2563 0.364 0.211 0.349 0 0.991
ULUS 2563 0.359 0.479 0 0 1

Tablo 6.3, finansal raporlama zamanlilig: ile ilgili yillik istatistikleri gostermektedir.
Calismanin veri seti 2009 ile 2020 yillar1 arasinda BIST te islem goren sirketlere ait
verilerden olugmaktadir. Bu kapsamda Tablo 3’te 2009°dan 2020’a kadar olan her bir
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yil i¢in gozlem sayisi, ortalama, medyan, standart sapma, en diisiik ve en yiiksek
degerler gosterilmistir. Her bir yil i¢in ortalama degerlerinin incelendiginde 6zellikle
2009 ile 2012 yillar1 arasinda, sirketlerin finansal raporlarini mali y1l sonundan sonra
daha uzun siirelerde agikladiklarini gostermektedir. Ancak, 2013 ile 2020 yillarinda bu
stirelerin kisaldig1 goriilmektedir. Finansal raporlarin agiklanmasidaki siirelerin
kisalmasi, SPK’nin 2012 yilinda yaptig1 diizenlemelerin etkisine isaret etmektedir.
SPK’nin bu diizenlemeleri, sirketlerin finansal raporlarini kamuoyuna agiklama

stirelerine iligkin kriterleri degistirerek, raporlama siirecinin hizlanmasini saglamistr.

Tablo 6.3: Finansal raporlama zamanlilig ile ilgili yillik istatistikler

Yil Gozlem Ortalama Std. Medyan  En Diisiik En Yiiksek
Sayisi Sapma
2009 151 75.28 18.30 71 32 71
2010 171 74.21 16.97 70 39 105
2011 183 78.25 17.79 76 31 130
2012 208 74.85 17.55 74 37 115
2013 226 61.53 10.31 62 33 146
2014 236 59.56 9.57 61 23 77
2015 238 59.97 10.13 60 33 90
2016 234 59.85 11.66 60 21 119
2017 231 59.82 10.01 60 30 89
2018 232 58.81 11.00 60 24 91
2019 235 59.09 10.65 62 30 111
2020 224 59.50 21.15 60 19 243

Tablo 6.4, finansal raporlama zamanlilig1 ile ilgili sektorel istatistikleri gostermektedir.
Calismanin veri seti, BIST te islem goren finansal olmayan sirketlere ait verilerden
olusmaktadir. Finansal olmayan bu sirketler, SINAI, HIZTMELER ve TEKNOLOJI
endekslerinde yer almaktadir. Bu kapsamda Tablo 4’te her bir endeks icin gozlem
sayisi, ortalama, medyan, standart sapma, en diisiik ve en yiiksek degerler
gosterilmistir. Ortalama degerleri incelendiginde HIZMET endeksinde yer alan
sirketlerin diger iki endeksteki sirketlere gore finansal raporlarini daha geg
acikladiklar1 goriilmektedir. Ote yandan teknoloji endeksinde yer alan sirketlerin ise
diger iki endeksteki sirketlere gore finansal raporlarinin daha erken agikladiklar1

goriilmektedir.
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Tablo 6.4: Finansal raporlama zamanlilig1 ile ilgili sektorel istatistikler.

Indeks Gozlem  Ortalama Std. Medyan  En Diisiik  En Yiiksek

Sayisi Sapma
[malat 1754 64.187 16.13 62 23 243
Hizmet 651 64.915 14.544 64 19 115
Teknoloji 163 60.902 14.827 62 33 102

7.4.2. Korelasyon Analizi Sonuclari

Tablo., tiim degiskenler i¢in Pearson korelasyon matrisi korelasyon sonuglarini
sunmaktadir. Korelasyon analizi sonuglarna gore finansal raporlama zamanliligi
degiskenlerinden GFRZ, denetim komitesi bagimsizligi, toplanti sikligi, finansal
uzmanlig1 ve deneyimi ile negatif; denetim komitesi biiyiikligii ile pozitif iliskidir.
SFRZ, denetim komitesi bagimsizligi, toplant1 sikligi, finansal uzmanligi, deneyimi ve
cinsiyet ¢esitliligi ile negatif; denetim komitesi biiyiikliigii ile pozitif iliskidir. YFRZ,
denetim komitesi bagimsizligi, toplant1 sikligi, finansal uzmanlig1 ve deneyimi ile
negatif; denetim komitesi biiyiikliigii ile pozitif iliskidir. Son olarak FFRZ, denetim
komitesi bagimsizligi, toplant1 sikligi, finansal uzmanlig1 ve deneyimi ile negatif;

denetim komitesi biiyiikligii ile pozitif iligkidir.

Korelasyon analizi sonuglarmna gore firma performanst degiskenlerinden ROA,
denetim komitesi biiyiikliigii, finansal uzmanlig1 ve cinsiyet cesitliligi ile pozitif
iligkidir. ROE, denetim komitesi biiylikliigii, deneyimi ve cinsiyet ¢esitliligi ile pozitif
iligkidir. PDDD, denetim komitesi bagimsizligi, toplanti siklig1 ve finansal uzmanligi
ile pozitif; cinsiyet ¢esitliligi ile negatif iliskidir. Son olarak TOBIN, denetim komitesi
bagimsizlig1 ve finansal uzmanlhigi ile pozitif; denetim komitesi cinsiyet cesitliligi ile

negatif iligkidir.
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9¢l1

Tablo 6.5: Korelasyon tablosu.

Degiskenler 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
GFRZ 1 1.00

SFRZ 2 091> 1.00

YFRZ 3 0.91%* 0.99*** 1.00

FFRZ 4 0.74*** 0.60*** 0.60*** 1.00

ROA 5 -0.24*** -0.25*** -0.25*** -0.06*** 1.00

ROE 6 -0.21*** -0.21*%** -0.22*** -0.04** 0.85*** 1.00

PDDD 7 -0.13*** -0.14*** -0.14*** -0.05*** 0.22*** 0.16*** 1.00

TOBIN 8 -0.11*** -0.10*** -0.11*** -0.05*** 0.15*** 0.09*** 0.95*** 1.00

DKBUY 9 0.02 0.00 0.00 0.04**  0.03* 0.04**  -0.00 -0.00 1.00

DKBAG 10 -0.32*** -0.11*** -0.12*** -0.41*** 0.01 0.01 0.05*** 0.06*** -0.14*** 1.00

DKTOP 11 -0.15*** -0.09*** -0.10*** -0.13*** 0.02 0.01 0.04**  0.02 0.03* 0.14*** 1.00

DKUZM 12 -0.05*** -0.03 -0.03*  -0.08*** 0.03* 0.01 0.04**  0.06*** 0.06*** 0.09*** -0.01 1.00

DKDEN 13 -0.06*** -0.00 -0.00 -0.07*** 0.02 0.03* -0.01 -0.00 -0.01 -0.11*** 0.07*** -0.05*** 1.00
DKCIN 14 -0.00 -0.03*  -0.02 -0.02 0.03* 0.04**  -0.05*** -0.05*** 0.01 0.00 -0.00 0.15*** -0.02
YKBUY 15 -0.19*** -0.20*** -0.19*** -0.06*** 0.14*** 0.14*** -0.03 -0.04**  0.16*** 0.11*** 0.13*** 0.08*** 0.02
YKBAG 16 -0.24*** -0.06*** -0.08*** -0.34*** -0.04** -0.02 -0.00 0.01 -0.04**  0.84*** 0.09*** 0.11*** -0.10***
IKILI 17 -0.15%** -0.19*** -0.18*** -0.04** 0.10*** 0.09*** -0.00 -0.01 0.02 0.03**  0.07*** 0.07*** -0.04**
DENKAL 18 -0.12*** -0.15*** -0.15*** -0.00 0.14*** 0.10*** 0.03**  0.03* 0.07*** -0.00 0.07*** 0.08*** -0.00
DENGOR 19 -0.12*** -0.14*** -0.14*** -0.05*** 0.14*** 0.17*** 0.00 -0.04** 0.01 0.03* 0.03 -0.03*  0.00
DENROT 20 0.02 0.04** 0.04** -0.01 -0.04**  -0.06*** 0.04**  0.04** 0.01 -0.05*** 0.01 -0.00 0.08***
BUY 21 -0.16*** -0.13*** -0.13*** -0.08*** 0.18*** 0.22*** -0.15*** -0.13*** 0.16*** 0.12*** 0.19*** 0.07*** 0.03*
KAL 22 0.09*** 0.15*** 0.15*** -0.01 -0.43*** -0.38*** -0.25*** -0.06*** 0.02 0.08*** 0.04**  0.00 0.00
YAS 23 -0.05*** -0.05*** -0.04** -0.04** 0.08*** 0.04** 0.06*** 0.06*** 0.00 0.00 0.05**  -0.04** 0.08***
KAR 24 -0.04** -0.04** -0.05*** -0.01 0.09*** 0.12*** -0.06*** -0.03* -0.01 -0.01 -0.0**  -0.00 0.00
ULUS 25 0.03* 0.03* 0.02 0.02 0.07*** 0.08*** -0.05*** -0.06*** 0.04** -0.05** 0.05*** 0.02 0.01

Not: #** ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlaml1 oldugunu gostermektedir.



LET

Tablo 6.5: Korelasyon tablosu (Devamu).

Degiskenler 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
YKBUY 14 1.00

YKBAG 15 -0.13*** 1.00

IKILi 16 0.03* -0.18*** 1.00

IKILi 17 -0.03**  0.23*** -0.03 1.00

DENKAL 18 .0.06*** 0.32%** -0.10*** 0.30*** 1.00

DENGOR 19 0.00 0.15***  -0.01 0.17***  0.13***  1.00

DENROT 20 0.03* -0.04**  -0.02 -0.02 -0.03**  -0.08*** 1.00

BUY 21 -0.10%** 0.51*** (.01 0.26%**  0.45***  0.18***  -0.04** 1.00

KAL 22 0.05%**  -0.00 0.09***  0.01 0.06***  -0.14*** (.01 0.20%**  1.00

YAS 23 0.04**  0.15%** -0.05*** 0.17*** 0.28***  0.00 -0.01 0.21***  0.02 1.00

KAR 24 0.13***  .0.09*** -0.02 0.05%**  -0.08***  0.05***  -0.00 -0.13%**  0.21***  -0.03 1.00

ULUS 25 -0.02 0.07***  -0.05*** 0.02 0.04%** 0.04** -0.00 0.14***  0.03* 0.19%**  0.08*** 1.00

Not: *** ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamli oldugunu gostermektedir.



Calismada bagiml degiskenler ile bagimsiz degiskenler arasinda yiiksek diizeyde
korelasyon iliskisi gdzlemlenmemistir. Ote yandan diger bazi degiskenler arasinda
yiikksek diizeyde korelasyon iliskisi tespit edilmistir. Bu degiskenler arasindaki
korelasyon katsayilarindan bazilar1 0.7'nin oldukca iizerindedir (Ornegin, denetim
komitesi bagimsizligi ile yonetim kurulu bagimsizlig1 arasindaki korelasyon katsayis1
0.84°tiir). Degiskenler arasinda yiiksek diizeyde korelasyon iliskisinin olmasi ¢oklu
dogrusallik probleminin varhigini gostermekte ve bu nedenle analiz sonuglarmnin
giivenilirligini azaltabilmektedir. VIF hesaplanmasi, ¢oklu baglantinin test edilmesi

icin glivenilir bir yontemdir. Tablo 6.6, degiskenlerin VIF ve tolerans degerlerini

gostermektedir.
Tablo 6.6: VIF ve tolerans degeri tablosu.
Finansal Raporlama Zamanhhg: Firma Performansi ile
ile Tlgili Modeller Tlgili Modeller
Degiskenler  VIF degeri Tolerans Degeri VIF Tolerans
degeri Degeri
ROA 2.11 0.4744 - -
ROE 1.80 0.5548 - -
PDDD 1.23 0.8112 - -
DKBUY 1.27 0.7896 1.26 0.7908
DKBAG 3.87 0.2581 3.87 0.2585
DKTOP 1.07 0.9303 1.07 0.9324
DKUZM 1.09 0.9173 1.09 0.9206
DKDEN 1.05 0.9521 1.05 0.9540
DKCIN 1.09 0.9155 1.09 0.9190
YKBUY 1.89 0.5281 1.89 0.5288
YKBAG 3.76 0.2661 3.76 0.2662
IKILI 1.18 0.8457 1.18 0.8461
DENKAL 1.44 0.6967 1.41 0.7101
DENGOR 1.13 0.8843 1.13 0.8855
DENROT 1.02 0.9759 1.02 0.9805
BUY 2.01 0.4971 1.79 0.5587
KAL 1.73 0.5780 1.19 0.8413
YAS 1.19 0.8382 1.19 0.8434
KAR 1.24 0.8068 1.14 0.8769
ULUS 1.09 0.9184 1.08 0.9242

Finansal raporlama zamanlilig: ile ilgili modellerde yer alan degiskenlerin VIF
degerlerinin ortalamasi 1.61, tiim model i¢in gzlemlenen en biiyiik VIF faktorti 3.87
(DKBAG) ile 3.76 (YKBAG) ve diger tiim bagimsiz degiskenlerin VIF'leri 3’iin
altindadir. VIF'ler yaygim olarak kabul edilen esik deger olan 5 'in oldukg¢a altindadir
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Neter vd., 1996; Tar1, 2008), bu da ¢oklu dogrusallik probleminin finansal raporlama

zamanlilig ile ilgili modeller i¢in bir sorun teskil etmedigini gostermektedir.

Firma performansi ile ilgili modellerde yer alan degiskenlerin VIF degerlerinin
ortalamas1 1.54, tiim model i¢in gézlemlenen en biiyiik VIF faktorii 3.87 (DKBAG)
ile 3.76 (YKBAG) ve diger tiim bagimsiz degiskenlerin VIF degerleri 3’iin altmdadur.
VIF'ler yaygin olarak kabul edilen esik deger olan 5’inn oldukca altindadir, bu da ¢oklu
dogruisallik probleminin firma performansi ile ilgili modeller i¢in bir sorun teskil

etmedigini géstermektedir.

7.5. Panel Analiz Sonuclan

7.5.1. Uygun Tahmincilerin Belirlenmesi

Panel veri analizinde klasik (havuzlandirilmis en kiiclik kareler) model, sabit etkiler
modeli ve tesadiifi etkiler modeli olmak {izere ii¢ model bulunmaktadir. Panel veri
analizlerinde yer alan bu ii¢ modelden hangisinin gegerli olacagini belirlemek igin bazi
testlerin uygulanmasi gerekmektedir. Bu amacla F testi, Breusch - Pagan testi ve

Hausman testi ger¢eklestirilmistir.

F (Chow) testi, panel veri analizinde, veri setinin havuzlanmis (pooled) veya sabit
etkiler (fixed effects) modeline daha uygun olup olmadigmni test etmek i¢in kullanilir
(Ozer vd., 2023). Bu test, panel veri setindeki ¢apraz kesit birimlerinin (6rnegin,
sirketler, iilkeler, bireyler) zaman igindeki gdzlemler arasinda sabit etkilerin var olup
olmadigini veya sabit etkiler modelinin daha uygun olup olmadigini belirlemek i¢in
kullanilir. ilk olarak tiim capraz kesit birimleri ve zaman periyotlar1 i¢in ortak
parametreler kullanarak bir havuzlanmis regresyon modeli ile her bir ¢apraz kesit
birimi i¢in ayr1 sabit etkileri iceren bir regresyon model olusturulur. Her iki model i¢in
regresyon sonuglar1 kullanilarak F istatistigi hesaplanir. F istatistigi, belirlenen kritik
degerden biiylikse, sabit etkiler modelinin veri setine daha uygun oldugu sonucuna
varilir. Eger F istatistigi kritik degerden kiigiikse, havuzlanmis modelin daha uygun

oldugu sonucuna varilir (Baltagi, 2021).

Breusch-Pagan LM (Lagrange Multiplier) testi, panel veri analizinde veri setinin

havuzlanmis model veya rassal etkiler modeline daha uygun olup olmadigini test
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etmek i¢in kullanilan bir istatistiksel testtir. Bu test, 6zellikle panel veri setlerinde
bireysel ¢apraz kesit birimlerinin (6rnegin, sirketler, bireyler, iilkeler) hata terimlerinin
varyanslarinin sabit olup olmadigmi veya rassal varyasyon igerip igermedigini
belirlemek i¢in kullanilir. Baslangigta, tiim capraz kesit birimleri ve zaman periyotlar1
icin ortak parametreler kullanarak bir havuzlanmis regresyon modeli olusturulur. Daha
sonra, havuzlanmis modelin hata terimlerinin her bir c¢apraz kesit birimi ig¢in
varyansinin sabit olup olmadigini test etmek i¢in Breusch-Pagan LM testi uygulanir
ve LM istatistigi hesaplanir. Bu test, hata terimlerinin ¢apraz kesit birimleri arasinda
farklilik gosterip gostermedigini belirlemeye ¢alisir. Elde edilen LM istatistigi
belirlenen kritik degerden biiyiikse, rassal etkiler modelinin veri setine daha uygun
oldugu sonucuna varilir. Eger LM istatistigi kritik degerden kiiciikse, havuzlanmis

modelin yeterli oldugu sonucuna varilir (Hsiao, 2022).

Hausman testi, panel veri analizinde kullanilan bir istatistiksel testtir ve bir panel veri
modelinin sabit etkiler modeli mi yoksa rassal etkiler modeli mi olmasi gerektigine
karar vermek i¢in kullanilir. Oncelikle ayn1 veri seti iizerinde hem sabit etkiler hem de
rassal etkiler modelini ayr1 ayr1 kurulmakta ve iki modelden elde edilen parametreler
(katsayilar) karsilastirilir. Hausman testi, iki modelin tahmin edilen parametreleri
arasindaki farklarin bir fonksiyonu olarak ki-kare dagilimina sahip olan bir test
istatistigi hesaplar. Hausman test istatistigi, belirlenen anlamlilik seviyesindeki kritik
degerle karsilastirilir. Eger test istatistigi kritik degerden biiyiikse, bu sabit etkiler
modelinin tercih edilmesi gerektigi; test istatistigi kritik degerden kiigiikse, rassal

etkiler modelinin tercih edilmesi gerektigi sonucuna varilir (Wooldridge, 2010).

Tablo 6.7 denetim komitesi 6zellikleri ile finansal raporlama zamanlilig1 ve firma
performansi arasindaki iliskiyi inceleyebilmek i¢in olusturulan modeller agisindan en
uygun tahmincinin belirlenmesine yonelik gerceklestirilen testlerin sonuglarini
gostermektedir. Tabloda yer alan veriler, F (Chow) testi, Breusch-Pagan LM testi ve
Hausman testi olasilik degerlerinin her bir model icin %]1'den kii¢iik oldugunu
gostermektedir. Bu sonuglara gore, finansal raporlama zamanlihigi ve firma
performanst ile ilgili olusturulan tiim modellerde sabit etkiler modelinin kullanilmas1

gerekmektedir.
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Tablo 6.7: Uygun tahmincinin belirlenmesi testleri.

F (Chow) Breusch-Pagan LM Hausman Testi

Modeller Testi Testi . Karar
(F-istatistik) (Ki-kare) (Ki-kare)
?é%dlglz; 9.31 % 2363.91%** 91.02***  Sabit Etkiler
%%c}:g 751 1857.24%** 42.68%** Sabit Etkiler
mcglzi 6.59 = 1896.64%** 52.83%** Sabit Etkiler
%ﬁ:lz? 1837 46,424 195.26***  Sabit Etkiler
1\(41;,8%5 5047 698.22%** 63.63**  Sabit Etkiler
hfﬁ’geéf 5.98%* 928.57%x* 123.90***  Sabit Etkiler
1(\;’[103015})7) 10.35%** 2797.98%** 65.66%** Sabit Etkiler
(l\T%(liae'rlI\?) 10.80%* 294667+ 74.33%%% Sabit Etkiler

Not: *** %] seviyelerinde anlamli oldugunu gostermektedir.

7.5.2. Varsayimlardan Sapma Testleri

Panel veri analizi, veri setlerinin hem zaman hem de capraz kesit boyutlarindan
olustugu durumlarda kullanilan bir istatistiksel analiz yontemidir. Ancak bu analiz
yontemi otokorelasyon, degisen varyans ve yatay-kesitsel bagimlilik gibi varsayimsal
problemlerle karsilasabilmektedir. Bu problemler sirasiyla, Wooldridge Otokorelasyon

Testi, Degistirilmis Wald Testi ve Pesaran testi ile 6l¢iilmiistiir.

Otokorelasyon, bir hata teriminin kendi gegmis degerleriyle olan iligkisini ifade eder.
Bir bagka deyisle, bir dizi zaman periyodu lizerinde yapilan gozlemlerde, bir gézlem
biriminin ge¢mis degerlerinin, su anki degerlerini etkilemesi durumudur (Drukker,
2003). Otokorelasyon, modelin tahmin edilen hata terimlerinde seri bagimlilik
oldugunda ortaya ¢ikar ve bu durum, model tahminlerinin verimliligini ve
dogrulugunu etkileyebilir. Sabit etkiler modelinde otokorelasyonun varligi, model
tahminlerinin standart hatalarinin yanlis hesaplanmasina neden olabilir. Bu da
istatistiksel testlerin sonuglarimin giivenilirligini azaltir ve yaniltici sonuglara yol

acabilir.

Wooldridge testi, panel veri setlerinde ilk dereceden otokorelasyonun varligini tespit

etmek icin kullanilan bir testtir. Bu test, modelin hata terimlerinde zaman ic¢indeki

141



bagimlilig1 test ederek, hata terimlerinin bir donemden digerine nasil degistigini
inceler. Eger test istatistigi belirli bir kritik degerden biiyiikse veya p-degeri belirli bir
esik degerden (genellikle %5 ya da %1) diistikse, modelde otokorelasyonun var oldugu

sonucuna ulasilir.

Degisen varyans (Heteroskedasite) problemi, panel veri analizinde, farkli gozlem
birimlerinin (6rnegin, sirketler, iilkeler veya bireyler) hata terimlerinin sabit varyans
ozelligine (yani degisken bir dagilima) sahip olmamasi durumudur. Baska bir ifadeyle,
modelin farkli g6zlem noktalarinda farkl diizeylerde belirsizlik veya hata degiskenligi
gosterdigi anlamma gelir (Greene, 2003). Regresyon modellerinde genellikle hata
terimlerinin sabit bir varyansa sahip olmasi, yani homoskedastik olmasi beklenir.
Ancak gercek diinya verilerinde, bu varsayim her zaman gegerli degildir ve hata
terimlerinin varyansi gozlemler arasinda degisebilir, yani heteroskedastik olabilir. Bu
problem, model tahminlerinin verimliligini etkileyebilmekte ve yaniltict standart

hatalara neden olabilmektedir.

Degistirilmis Wald testi, panel veri setlerinde heteroskedastisitenin varligini tespit
etmek i¢in kullanilan bir testtir. Degistirilmis Wald testi, modelin hata terimlerinin her
bir gézlem birimi i¢in zaman i¢indeki varyansini inceler. Eger testin sonucu belirli bir
kritik degerden biiyiikse veya p-degeri belirli bir esik degerden (genellikle %5 veya

%1) diisiikse, modelde heteroskedastisitenin var oldugu sonucuna varilir.

Sabit etkiler modelinde yatay kesitsel bagimlilik problemi, panel veri setindeki ¢capraz
kesit birimlerinin (6rnegin sirketler, iilkeler veya bireyler) hata terimleri arasinda
korelasyon oldugu durumu ifade eder. Diger bir deyisle, bir birimin hata terimi, diger
birimlerin hata terimleriyle sistemli bir sekilde iliskilidir (Pesaran, 2021). Yatay
kesitsel bagimliligin varlii, panel veri modelinin standart tahmin yontemleri i¢in bir
sorun teskil eder clinkii bu yontemler genellikle hata terimlerinin birbirinden bagimsiz
oldugu varsayimina dayanir. Yatay kesitsel bagimlilik varsa, bu varsayim ihlal edilir

ve modelin tahminleri yanl olabilir.

Sabit etkiler modelinde bu tiir bir bagimliligin varligim tespit etmek i¢in kullanilan
yontemlerden biri Pesaran testidir. Bu test, panel veri setindeki ¢apraz kesit birimleri
arasinda herhangi bir korelasyonun olup olmadigni belirlemek i¢in kullanilir. Pesaran

testi, genellikle su adimlar1 igerir (Pesaran, 2015):
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. Her bir ¢apraz kesit biriminin (6rnegin her bir sirketin veya iilkenin) zaman serisi

icin standartlastirilmis artiklarin hesaplanmasi.

. Bu standartlagtirilmig artiklarin birbirleriyle ¢iftler halinde carpilmasi ve bu

carpimlarin ortalamasimnin alinmasi.

J Elde edilen ortalama degerin istatistiksel anlamliliginin test edilmesi.

Tablo 6.8: Sabit etkiler modeli i¢in yapilan varsayimsal testler.

Degistirilmis Pesaran Yatay Karar
Wooldridge Wald Kesitsel
Model Otokorelasyon . Bagimhhk
Testi Heteroske.daSIte Testi
Testi
Model 1 106.901*** Ki-Kare (259) =  CD=152.21%** Otokorelasyon,
(GFRZ) 2.4x10% #k* degisen varyans ve
yatay kesitsel
bagimlilik var.
Model 2 107.875%%* Ki-Kare (259) = CD=4.47*** Otokorelasyon,
(SFRZ) 5.2x10° **x* degisen varyans ve
yatay kesitsel
bagimlilik var.
Model 3 108.427%%* Ki-Kare (259) = CD= 3.50*** Otokorelasyon,
(YFRZ) 2.3x10° *%%* degisen varyans ve
yatay kesitsel
bagimlilik var.
Model 4 129.057%%* Ki-Kare (259) =  CD=49.10%%** Otokorelasyon,
(FFRZ) 3.1x10%0 #k degisen varyans ve
yatay kesitsel
bagimlilik var.
Model 5 8.385%* Ki-Kare (259) = CD=5.26%*%** Otokorelasyon,
(ROA) 1.7x10% #*x* degisen varyans ve
yatay kesitsel
bagimlilik var.
Model 6 11.958%%* Ki-Kare (259) =  CD= 11.47%** Otokorelasyon,
(ROE) 7.8x 1077 #k% degisen varyans ve
yatay kesitsel
bagimlilik var.
Model 7 131.261%*%* Ki-Kare (259) =  CD= 86.65%** Otokorelasyon,
(PDDD) 3.3x10% k% degisen varyans ve
yatay kesitsel
bagimlilik var.
Model 8 57.629%** Ki-Kare (259) = CD=101.63%** Otokorelasyon,
(TOBIN) 6.2x10°" **x* degisen varyans ve
yatay kesitsel

bagimlilik var.

Not: #** %] seviyelerinde anlaml oldugunu géstermektedir.
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Tablo 6.8 denetim komitesi Ozellikleri ile finansal raporlama zamanlilig1 arasindaki
iligkiyi inceleyebilmek i¢in olusturulan modeller i¢in varsayimsal problemlerin
belirlenmesine yonelik gerceklestirilen testlerin sonuglarini gostermektedir. Tabloda
yer alan veriler, Wooldridge Otokorelasyon Testi, Degistirilmis Wald Testi ve Pesaran
testi olasilik degerlerinin her bir model i¢in %1'den kiigiik oldugunu gostermektedir.
Bu sonuglara gore, finansal raporlama zamanliligi ve firma performansi ile ilgili
olusturulan tiim modellerde otokorelasyon, degisen varyans ve yatay-kesitsel

bagimlilik problemlerinin oldugu tespit edilmistir.

Hoechle (2007) tarafindan onerilen Driscoll-Kraay standart hatalar yontemi, finansal
ve ekonometrik modellerde sik¢a karsilasilan bir dizi istatistiksel sorunu ele almak i¢in
gelistirilmigtir. Bu yOntem, degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesitsel
bagimlilik gibi sorunlarin var oldugu durumlarda giivenilir tahminler sunmaktadir. Bu
ozellikleri nedeniyle, sabit etkiler modeli tahmin yontemlerimizde ortaya ¢ikan ve bu
yontemlerin varsayimlarimi ihlal eden problemleri gidermek i¢in Driscoll-Kraay

Direncli Standart Hatalar yontemi tercih edilmistir.

7.5.3. Finansal Raporlama Zamanhhg ile Ilgili Analiz Sonuclar

Tablo 6.9, finansal raporlama zamanliligini etkilemesi beklenen bagimsiz ve kontrol
degiskenlerini iceren ve Driscoll-Kraay Direngli Standart Hatalar yontemi ile
gerceklestirilen panel veri analizi sonuglarmi gostermektedir. Model 1 (GFRZ)
sonuglar1 stitun 1'de, Model 2 (SFRZ) sonuglar1 siitun 2'de, Model 3 (YFRZ) sonuglar1

stitun 3'te ve Model 4 (FFRZ) sonuglari siitun 4’°te raporlanmustir.
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Tablo 6.9: Finansal raporlama zamanlilig1 ile ilgili panel analiz sonuglari.

Model Model 1 (GFRZ) Model 2 (SFRZ) Model 3 (YFRZ) Model 4 (FFRZ)
Katsay1 t Katsay1 t Katsayi t Katsay1 t
DKBUY -0.01 -0.84 0.03 0.08 0.01 0.02 -0.70 -0.86
DKBAG -0.18*** 556  -2.46** -232 -320%* 275 -12.71%** -6.27
DKTOP -0.01**  -2.40  -042* -192 -040* -1.88  -0.65** -2.51
DKUZM -0.02**  -2.80 -0.52 -1.54 -0.58 -1.63  -1.66**  -2.29
DKDEN -0.03 -1.26 -0.11 -0.54 -0.12 -0.56 -2.46 -1.43
DKCIN -0.02*¥* 2,67  -0.59** 246 -0.43** 225 -1.07** -233
YKBUY -0.00 -0.47 -0.03 -0.16 0.09 0.41 -0.27 -1.01
YKBAG 0.01 0.20 -3.01 -1.21 -2.29 -0.88 2.01 0.43
IKILI -0.02 -1.33  -1.50**  -2.20  -1.40*  -1.99 -1.41 -1.57
DENKAL 0.02 1.23 0.75 0.89 0.86 1.06 0.59 0.56
DENGOR -0.03** 221 -1.15 -1.33  -1.57*% 2,03 -3.94%* 272
DENROT -0.00 -0.23 0.29 0.75 0.32 0.81 -0.36 -0.64
ROA -0.04*** 343 -1.92%F* 436 -1.96%* -2.56  -3.13**  -3.02
ROE 0.00 1.72 0.12 1.70 0.21 0.57 0.50 1.44
BUY -0.03* -2.06  -091* -1.87 -1.00*  -2.00 -1.32 -1.31
KAL 0.03 1.33  3.67*** 497 3.48% 2.05 -1.19 -0.26
PDDD -0.01*** 584  -0.85** -2.86 -0.96*** -3.19 -0.66** -2.84
YAS -0.14%*  -2.41 -0.49 -0.30 -2.22 -1.26 -9.56%*  -2.37
KAR -0.07 -1.21 -1.23 -0.48 -0.91 -0.36 -4.60 -1.02
ULUS -0.00 -0.56 -0.38 -0.94 -0.94 -1.61 -0.03 -0.05
Sabit S5.57*%** 1474 27.56%%* 353 35.82%%* 480 90.73***  3.54
R? 0.2725 0.0596 0.0722 0.2633
Gozlem Sayisi 2563 2563 2563 2563
F degeri 717.66%** 658.34%** 250.78*** 418.13%**

Not: *** ** ye * girastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Denetim komitesi biiyilikliigiiniin, genel finansal raporlama zamanlilig1 ve firma bazli
finansal raporlama zamanlilig1 ile arasindaki iligki, negatif yonlii ancak istatistiksel
olarak anlamsiz bulunmustur. Bunun yami sira, denetim komitesi biiyiikligi ile
sektorel bazli finansal raporlama zamanliligi ve yillik bazli finansal raporlama
zamanlilig1 arasinda pozitif yonlii ancak yine istatistiksel olarak anlamsiz bir iligki
vardir. Elde edilen bu bulgular, denetim komitesi biiyiikliigliniin finansal raporlama
zamanliligini anlamhi bir sekilde etkilemedigini gdstermektedir. Bu cergevede,
“Denetim komitesi biiyiikliigii ile finansal raporlama zamanlilig1 arasinda negatif iliski

vardir” olarak olusturulan H1 hipotezi desteklenememistir.

Denetim komitesi bagimsizliginin, genel finansal raporlama zamanliligi, sektorel bazl
finansal raporlama zamanlilii, yillik bazli finansal raporlama zamanliligi ve firma
bazli finansal raporlama zamanlilig1 arasinda negatif yonlii ve istatiksel olarak anlaml
bir iligki oldugu tespit edilmistir. Bu sonuca goére, denetim komitesinde yer alan

bagimsiz liye sayist arttikca finansal raporlama zamanlihiginin azalmaktadir. Bu
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cercevede, “Denetim komitesi bagimsiz {iye orani ile finansal raporlama zamanliligi

arasinda negatif bir iliski vardir” seklinde olusturulan H2 hipotezi desteklenmistir.

Denetim komitesi toplant1 sikliginin, genel finansal raporlama zamanliligi, sektorel
bazli finansal raporlama zamanliligi, yillik bazli finansal raporlama zamanlilig1 ve
firma bazli finansal raporlama zamanlilig1 arasinda negatif yonlii ve istatiksel olarak
anlamli bir iligki oldugu tespit edilmistir. Bu sonuca gore, denetim komiteleri bir mali
donem i¢inde ne kadar sik toplanirsa, finansal raporlar daha erken agiklanmaktadir. Bu
cergevede, “Denetim komitesi toplanti sikligi ile finansal raporlama zamanliligi

arasinda anlamli bir iliski vardir” seklinde olusturulan H3 hipotezi desteklenememistir.

Denetim komitesi finansal uzmanliginin, genel finansal raporlama zamanliligi,
sektorel bazli finansal raporlama zamanliligi, yillik bazli finansal raporlama
zamanlilig1 ve firma bazlh finansal raporlama zamanlilig1 arasinda negatif yonlii ve
istatiksel olarak anlamli bir iligki oldugu tespit edilmistir. Bu sonuca gore, denetim
komitesinde muhasebe, finans ve denetim gibi alanlarda uzmanliga sahip iiyelerin
bulunmasi durumunda finansal raporlarin yaymlanmasindaki gecikmelerin azaldigini
gostermektedir. Bu cergevede, “Denetim komitesinde finansal uzmanliga sahip
iiyelerin bulunmasi ile finansal raporlama zamanlilig1 arasinda negatif bir iligki vardir”

seklinde olusturulan H4 hipotezi desteklenmistir.

Denetim komitesi deneyiminin, genel finansal raporlama zamanliligi, sektorel bazl
finansal raporlama zamanlhiligi, yillik bazli finansal raporlama zamanlilig1 ve firma
bazli finansal raporlama zamanlilig1 arasinda negatif yonlii ancak istatiksel olarak
anlamsiz bir iligki oldugu tespit edilmistir. Bu sonug, denetim komitesi deneyiminin
finansal raporlama zamanliligini anlamli bir sekilde etkilemedigini gdstermektedir. Bu
cergevede, “Denetim komitesi deneyimi ile finansal raporlama zamanlilig1 arasinda

anlamli bir iligki vardir” seklinde olusturulan HS hipotezi desteklenememistir.

Denetim komitesi cinsiyet ¢esitliliginin, genel finansal raporlama zamanliligi, sektorel
bazli finansal raporlama zamanliligi, yillik bazli finansal raporlama zamanhlig1 ve
firma bazli finansal raporlama zamanlili1 arasinda negatif yonlii ve istatiksel olarak
anlamli bir iligki oldugu tespit edilmistir. Bu sonug, denetim komitesi cinsiyet
cesitliliginin finansal raporlama zamanliligin1 negatif ve anlamli bir sekilde

etkiledigini gostermektedir. Bu ¢ergevede, “Denetim komitesi cinsiyet cesitliligi ile
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finansal raporlama zamanlilig1 arasinda negatif iligki vardir.” seklinde olusturulan H6

hipotezi desteklenmistir.

Sonuglar ayrica, kontrol degiskenlerinin ¢ogunun, beklenildigi iizere, finansal
raporlama zamanliligi ile 6nemli bir iliskiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir.
degeri ile defter degeri arasindaki oran ve sirketin yasi gibi faktorlerin, finansal
raporlama zamanlilig1 tizerinde negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip
oldugu belirlenmistir. Bunun yaninda, kaldira¢ oraninin finansal raporlama zamanlilig1
iizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisi oldugu bulgusu elde edilmistir.
Sonuglar, giiclii finansal performansa, iyi yonetim uygulamalarma ve yiiksek kalitede
denetim raporlarina sahip sirketlerin finansal bilgilerini zamaninda raporlama

olasiliginin daha yiiksek oldugunu gostermektedir.

7.5.3.1. Finansal Raporlama Zamanhhg ile Ilgili Ek analizler

Tablo 6.10, y1l ve endeks etkilesimine dayali kukla degiskenlerin yer aldig1 panel veri
analizi sonuglarini gostermektedir. Y1l bazli sektor sabit etkisi, yillar boyunca ve gesitli
sektorlerde gozlemlenen heterojen faktorleri dikkate alarak, bu heterojenligi azaltmay1
amaglamaktadir (Gormley ve Matsa, 2014). Y1l x endeks etkilesim kuklalari, sektorel
bazda finansal raporlama zamanliligmi etkileyen 6l¢lilmeyen faktorlerdeki zaman ici
degisikliklerin etkisini analiz etmek i¢in kullanilir. Sektor sabit etkiler, bu etkileri genel
bir ortalama olarak ele alirken, etkilesimli sabit etkilerin kullanildig1 daha detayli
modeller, bu etkilerin daha spesifik ve ayrintili bir analizini saglar. Bu ¢ercevede,
arastrmada yer alan Model 1, Model 2, Model 3 ve Model 4, yil x endeks sabit

etkilerini dikkate alarak yeniden tahmin edilmistir.
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Tablo 6.10: Etkilesimli sabit etkilerin kullanildig1 finansal raporlama zamanlilig1 ile

ilgili panel analiz sonuglari.

Model Model 1 (GFRZ) Model 2 (SFRZ) Model 3 (YFRZ)  Model 4 (FFRZ)
Katsay1 t Katsay1 t Katsay1 t Katsay1 t
DKBUY -0.00 -0.67 -0.03 -0.08 0.088 0.25 -0.68 -0.93
DKBAG -0.12%* -2.57 -3.08%* -2.33  -1.92*¥* 2,67 -11.10%**  -5.59
DKTOP -0.01%* -2.52 -0.42% -1.86  -0.38%* -1.85 -0.55%* -2.41
DKUZM -0.02%* -2.25 -0.50 -1.34 -0.53 -1.45 -1.55% -2.01
DKDEN -0.02 -1.45 -0.24 -0.49 -0.27 -0.53 -2.07 -1.76
DKCIN -0.02%* -2.83 -0.58%* -2.67  -0.38% -1.93 -1.14%* -2.24
YKBUY -0.00 -0.04 0.03 0.13 0.04 0.22 -0.25 -0.93
YKBAG -0.03 -0.40 -2.67 -1.01 -3.14 -1.33 0.49 0.11
IKILI -0.02 -1.28 -1.44%* -2.12 -l1.46%*  -2.29 -1.46 -1.53
DENKAL 0.01 1.01 0.60 0.72 0.86 0.97 0.68 0.63
DENGOR  -0.03** -2.20 -1.31 -1.55  -1.46%* -1.87 -3.67** -2.70
DENROT 0.00 0.26 0.27 0.64 0.32 0.87 -0.06 -0.14
ROA -0.04%* -3.00 -1.76%** 420 -1.78*** 414 -2.90%* -2.80
ROE 0.00 1.42 0.210 0.92 0.19 0.74 0.24 0.65
BUY -0.03%* -2.25 -0.95%* -1.88  -0.85% -1.97 -1.81 -1.49
KAL 0.02 1.01 3.80%** 4.16  3.80%**  4.07 -1.88 -0.41
PDDD -0.02%** -3.77 -0.81%* -2.46  -0.81**  -2.89 -1.06** -2.53
YAS -0.14%%* -3.16 -2.44 -1.75 -1.41 -0.78 -9.71%* -2.59
KAR -0.07 -1.12 -1.12 -0.42 -1.04 -0.36 -3.52 -0.86
ULUS -0.00 -0.61 -0.44 -0.93 -0.76 -1.37 -0.01 -0.02
Sabit 5.63%** 15.16 36.03*%%* 395 27.89%* 324 101.70 3.19
Yil x EVET EVET EVET EVET
Endeks
R? 0.3091 0.0721 0.0893 0.3103
Gozlem 2563 2563 2563 2344
Sayist
F degeri 618.33%** 75.05%** 37.17%** 50.78%**

Not: *** ** ye * girastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 6.10°daki sonuglar, denetim komitesi bagimsizligi, toplant1 sikligi, finansal
uzmanlig1 ve cinsiyet ¢esitliliginin y1l x sektor sabit etkileri dahil edildikten sonra bile
genel finansal raporlama zamanlilig1, sektorel finansal raporlama zamanliligi, y1l bazl
finansal raporlama zamanliligi ve firma bazli finansal raporlama zamanlilig
degiskenleri ile negatif ve anlamli bir sekilde iliskili oldugunu gostermektedir. Baska
bir ifadeyle, yil x endeks sabit etkilerinin dahil oldugu panel analiz sonuglar1 ana
bulgularimizi desteklemektedir. Ayrica kontrol degiskenleri ile ilgili regresyon
katsayilar1 yalmizca kiiglik degisiklikler kaydederken istatistiksel anlamlilik

diizeylerini korumuslardir.

Ana regresyon modellerinde, denetim komitesi Ozellikleri olarak biiyiikliik,
bagimsizlik, toplant1 sikli1, finansal uzmanlik, deneyim ve cinsiyet ¢esitliligi ele
alinmustir. Onceki ¢alismalar, bu 6zelliklerin her birinin finansal raporlama zamanlilig1

tizerindeki etkisini ayr1 ayr1 incelemistir. Fakat akademik literatiir ve diizenleyici
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kurumlar, denetim komitesi 6zelliklerinin ve bu 6zelliklerin uygun kombinasyonunun,

komitenin gorevlerini etkili bir sekilde yerine getirebilmesi i¢in kritik oldugunu

vurgulamaktadir (Aldamen vd., 2012; DeZoort ve Salterio, 2001; Hassan, 2016; Ika

ve Ghazali, 2012). Bu baglamda oOnceki arastirmalardan farkli olarak, denetim

komitesi 6zelliklerinin bireysel etkilerini degil, bu 6zelliklerin birlesimlerinin etkisinin

degerlendirilmesi hedeflenmistir. Onceki calismalarm metodolojisine uygun olarak,

denetim komitesinin alt1 6zelliginin ortalama puani alinarak bir denetim komitesi

etkinlik endeksi olusturulmustur. Her bir denetim komitesi 6zelligi i¢in iki puanlama

sistemi uygulanmistir ve bu 6zelliklerin her birine esit agirhik verilmistir:

DKBUY: Denetim komitesinde 2’den fazla iiye varsa 1; aksi taktirde 0 puan
DKBAG: Denetim komitesi iiyelerinin tamami bagimsiz iiye ise 1; aksi taktirde
0 puan

DKTOPLANTI: Denetim komitesi bir donemde 4’ten fazla toplanti
gerceklestirdiyse 1; aksi taktirde O puan

DKUZM: Denetim komitesinde en az 1 finans/muhasebe/denetim alanlarinda
uzman iiye varsa 1; aksi taktirde O puan

DKDEN: Denetim komitesinde 3 yildan fazla siiredir denetim komitesi iiyeligi
yapan bir iiye varsa 1; aksi taktirde O puan

DKCIN: Denetim komitesinde en az 1 tane kadin {iye varsa 1; aksi taktirde 0

puan

Bu puanlama sistemiyle, bir firmanin denetim komitesi etkinligi (DKETK), alt1

Ozelligin toplam puaninin 6'ya bdliinmesiyle hesaplanmistir:

DKETK: (DKBUY + DKBAG + DKTOP + DKUZM + DKDEN + DEKCIN) / 6
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Tablo 6.11: Denetim komitesi etkinligi ve finansal raporlama zamanlilig: ile ilgili

panel analiz sonuglar1.

Model Model 1 (GFRZ) Model 2 (SFRZ) Model 3 (YFRZ) Model 4 (FFRZ)
Katsay1 t Katsay1 t Katsay1 t Katsay1 t
DKETK -0.12%*  -2.69 -3.81 -1.47 -3.89 -1.42 -9.44** 282
YKBUY -0.01** 2,57 -0.30 -1.27 -0.24 -1.00  -0.97**  -2.96
YKBAG -0.38%** 445 -7.04%F* 307 -837*¥F* 353 -25.78**%* 455
IKILI -0.02 -1.05 -1.61% -1.88 -1.43 -1.71 -1.09 -1.17
DENKAL 0.02 1.54 0.94 0.98 1.02 1.03 0.72 0.84
DENGOR -0.04** 2,56 -2.61% -2.05  -3.05%%  -2.43 -4.09**  -2.88
DENROT -0.00 -0.49 0.21 0.53 0.26 0.63 -0.49 -0.86
ROA -0.04%** 338  -2.07%* 3,69 -236%* 224  -3.22% 280
ROE 0.00 0.93 0.19 1.49 0.41 1.13 0.51 1.43
BUY -0.03* -2.05 -0.59 -0.89 -0.55 -0.75 -1.58 -1.34
KAL 0.03 1.28 1.48 0.71 -0.09 -0.02 -2.16 -0.48
PDDD -0.01***  -7.08 -0.79** -2.33  -0.87** 298 -0.70***  -3.54
YAS -0.19**  -2.65 -0.58 -0.33 -2.08 -1.06  -12.70**  -2.50
KAR -0.09 -1.45 -4.95 -1.20 -4.75 -1.19 -5.34 -1.22
ULUS -0.00 -0.03 0.06 0.15 -0.43 -0.70 0.37 0.41
Sabit 5.80 12.87  25.75%* 272 31.44%%* 315 105.25 3.33
R? 0.2830 0.0365 0.0448 0.2404
Gozlem Sayisi 2563 2563 2563 2563
F degeri 2679.92%** 511.52%** 369.08%** 687.89%**

Not: *** ** ve * sirasiyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamli oldugunu gdstermektedir.

Tablo 6.11°deki sonuglar, denetim komitesi etkinligi, genel finansal raporlama
zamanlili1 ve firma bazli finansal raporlama zamanlilig1 ile arasindaki iliski, negatif
yonlii ve istatistiksel olarak anlamli oldugunu goéstermektedir. Bunun yami sira,
denetim komitesi etkinligi ile sektorel bazli finansal raporlama zamanlilig1 ve yillik
bazli finansal raporlama zamanhlig1 arasinda da negatif yonli iliski tespit edilmis

ancak bu iligki istatistiksel olarak anlamli degildir.

7.5.4. Firma Performansi ile ilgili Analiz Sonuclar

Tablo 6.12, firma performansmi etkilemesi beklenen bagimsiz ve kontrol
degiskenlerini iceren ve Driscoll-Kraay Direngli Standart Hatalar yontemi ile
gerceklestirilen panel veri analizi sonuclarini gostermektedir. Model 5 (ROA)
sonuglar1 siitun 1'de, Model 6 (ROE) sonuglari siitun 2'de, Model 7 (PDDD) sonuglar1

siitun 3'te ve Model 8 (TOBIN) sonuglari siitun 4’te raporlanmustir.
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Tablo 6.12: Firma performansi ile ilgili panel analiz sonuglar1.

Model Model 5 (ROA)  Model 6 (ROE) Model 7 (PDDD)  Model 8 (TOBIN)
Katsay1 t Katsay1 t Katsayi t Katsay1 t
DKBUY -0.01* -1.88  -0.05**  -2.62 0.06 1.45 0.03 0.67
DKBAG -0.01 -1.09 -0.05 1.14 0.09%* 2.39 0.24** 2.92
DKTOP -0.00* -2.00  -0.01*  -1.99 0.00 0.65 0.01 0.82
DKUZM 0.00%* 241 0.02 1.10 0.04** 2.25 0.09** 2.46
DKDEN 0.00 0.85 -0.00 -0.84 -0.01 -0.78 0.01 0.59
DKCIN 0.00%* 2.03 0.07** 232 -0.07**  -3.02 -0.10%** -6.09
YKBUY 0.00%* 2,17 0.02%*%% 3,02 -0.00 -0.10 0.01 1.05
YKBAG 0.05%* 2.82 0.129 092  -0.49*%%* 484 -0.77***  -6.31
IKILI -0.00 -0.69  0.03** 1.12 0.02 0.32 0.04 0.56
DENKAL -0.00 -0.91  -0.06**  -2.58 -0.04 -0.76 -0.06 -0.80
DENGOR -0.01 -1.26 -0.02 -0.58  -0.09**  -2.54 -0.09 -1.61
DENROT -0.00 -1.29  -0.04**  -2.80 0.04 1.63 0.07* 1.96
BUY 0.02%** 365  0.08*** 534 0.02 0.45 -0.06%* -2.22
KAL -0.11%** -2.82 -0.71%F* 387  -0.68%F*  -7.65 0.20 1.41
PDDD 0.02%** 10.57 0.05***  4.87 - - - -
ROA - - - - -0.09 -1.09 -0.01 -0.17
ROE - - - - 0.35*** 3,08 0.20 1.52
YAS -0.02*** 310 -0.21***  -4.56 0.37 1.68 0.67** 2.99
KAR 0.08%** 3.55 0.40%**  6.75 -0.02 -0.15 -0.11 -0.44
ULUS -0.01*¥** 396  -0.06%* -2.34  0.09** 2.20 0.06 1.49
Sabit -0.21%** -2.54  -0.63** -2.42 0.55 0.38 0.24 0.20
R? 0.1352 0.1216 0.0865 0.0850
Gozlem Sayisi 2563 2563 2563 2563
F degeri 65.33%** 213.36%** 751.93%%* 35.24%**

Not: *** ** ye * girastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Denetim komitesi biiyiikliigiiniin, aktif karlilik oran1 ve 6zsermaye karlilik orani ile
arasindaki iligki, negatif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Bunun yani
sira, denetim komitesi biiylikliigii ile piyasa degeri defter degeri orani ve Tobin Q orani
arasinda pozitif yonlii iligki tespit fakat bu iligki istatistiksel olarak anlamli degildir.
Elde edilen bu bulgular, denetim komitesi biiyiikliigiiniin firma performansini negatif
ve anlamli bir sekilde etkiledigini gdstermektedir. Bu ¢ergevede, “Denetim komitesi
biiyiikliigii ile firma performansi arasinda pozitif iliski vardir” olarak olusturulan H7

hipotezi desteklenememistir.

Denetim komitesi bagimsizliginin, piyasa degeri defter degeri orant ve Tobin Q orani
ile arasindaki iliski, pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Bunun
yani sira, denetim komitesi bagimsizlig: ile aktif karlilik oran1 ve 6zsermaye karlilik
orani arasinda negatif yonlii iligki tespit edilmis fakat bu iligki istatistiksel olarak
anlamli degildir. Elde edilen bu bulgular, denetim komitesinde yer alan bagimsiz iiye

sayist arttikga firma performansi artmaktadir. Bu gercevede, “Denetim komitesi
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bagimsiz liye orani ile firma performansi arasinda pozitif bir iliski vardir” olarak

olusturulan H8 hipotezi desteklenmistir.

Denetim komitesi toplant1 sikligi, aktif karlilik oran1 ve 6zsermaye karlilik orani ile
arasindaki iligki, negatif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Bunun yani
sira, denetim komitesi toplanti siklig1 ile piyasa degeri defter degeri orani ve Tobin Q
orani arasinda pozitif yonli iliski tespit edilmis ancak bu iligki istatistiksel olarak
anlamli degildir. Bu sonuca gore, denetim komiteleri bir mali donem i¢inde daha sik
toplant1 gergeklestirmesi firma performansimni arttirmaktadir. Bu ¢ercevede, “Denetim
komitesi toplant1 siklig1 ile firma performansi arasinda bir iligki vardir” olarak

olusturulan H9 hipotezi desteklenmistir.

Denetim komitesi finansal uzmanligi, aktif karlilik orani, piyasa degeri defter degeri
orani ve Tobin Q orami arasindaki iliski pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli
bulunmustur. Benzer sekilde, denetim komitesi finansal uzmanlig1 ile 6zsermaye
karlilik orani arasinda pozitif yonlii iliski tespit edilmis ancak bu iligki istatistiksel
olarak anlamli degildir. Elde edilen bu bulgular, denetim komitesinde muhasebe,
finans ve denetim gibi alanlarda uzmanliga sahip iiyelerin bulunmasi durumunda firma
performansmi gelistirdigini gostermektedir. Bu cercevede, “Denetim komitesinde
finansal uzmanliga sahip iiyelerin bulunmasi ile firma performansi arasinda pozitif bir

iligki vardir” olarak olusturulan H10 hipotezi desteklenmistir.

Denetim komitesi deneyiminin aktif karlilik orani1 ve Tobin Q orani ile arasinda pozitif
yonlii ancak istatistiksel olarak anlamsiz bir iliski bulunmustur. Ayrica 6zsermaye
karlilik oran1 ve piyasa degeri defter degeri orani ile negatif yonlii ve benzer sekilde
anlamsiz bir iligki tespit edilmistir. Elde edilen bu bulgular, denetim komitesi
deneyiminin firma performansmi anlamli bir sekilde etkilemedigini gostermektedir.
Bu cercevede “Denetim komitesi deneyimi ile firma performans: arasinda bir iliski

vardir” olarak olusturulan H11 hipotezi desteklenememistir.

Denetim komitesi cinsiyet ¢esitliliginin, aktif karlilik orani ve 6zsermaye karlilik orani
ile arasindaki iliski, pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Bunun
yani sira, denetim komitesi cinsiyet cesitliligi ile piyasa degeri defter degeri oran1 ve
Tobin q orani arasinda negatif yonlii iligki tespit edilmis ve bu iliski de istatistiksel
olarak anlamlidir. Elde edilen bu bulgular, denetim komitesi cinsiyet cesitliliginin

firma performansini anlaml bir sekilde etkiledigini gostermektedir. Bu ¢ercevede,
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“Denetim komitesi cinsiyet ¢esitliligi ile firma performansi arasinda bir iligki vardir”

olarak olusturulan H12 hipotezi desteklenmistir.

Sonuglar ayrica, kontrol degiskenlerinin ¢ogunun, beklenildigi {izere, firma
performanst ile onemli bir iliskiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Yonetim
kurulu biiyiikligl, firma biiylkligi, piyasa degeri defter degeri orani ve firma
karmasiklig1 firma performansi iizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir
etkiye sahip oldugu belirlenmistir. Bunun yaninda, yonetim kurulu bagimsizligi,
denet¢i rotasyonu, kaldira¢ orani, firma yasi ve ¢okulusluluk degiskenlerinin firma
performansi tizerinde negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisi oldugu bulgusu

elde edilmistir.

7.5.4.1. Firma Performansi ile Ilgili Ek analizler

Tablo 6.13, y1l ve endeks etkilesimine dayali kukla degiskenlerin yer aldigi firma
performansi ile ilgili panel veri analizi sonuglarimi gostermektedir. Finansal raporlama
zamanlilig1 béliimiinde de aciklandigi gibi etkilesimli sabit etkilerin kullanildig1 daha
detayli modeller, bu etkilerin daha spesifik ve ayrmtili bir sekilde incelenmesine
olanak saglamaktadir. Bu ¢ergevede, arastirmada yer alan Model 5, Model 6, Model 7

ve Model 8, yil x endeks sabit etkilerini dikkate alarak yeniden tahmin edilmistir.
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Tablo 6.13: Etkilesimli sabit etkilerin kullanildig1 firma performansi ile ilgili panel

analiz sonuclari.

Model Model 5 (ROA) Model 6 (ROE) Model 7 (PDDD) Model 8 (TOBIN)
Katsay1 t Katsay1 t Katsay1 t Katsay1 t
DKBUY -0.01*  -1.90 -0.05** -2.98 0.06 1.49 0.02 0.53
DKBAG -0.01 -1.14 -0.10 -1.30  0.18*** 3,74 0.23%** 7.48
DKTOP -0.00*  -1.79  -0.01* -1.81 0.00 0.45 0.01 1.17
DKUZM 0.00**  2.18 0.02 1.03  0.05%* 2.59 0.01 0.27
DKDEN -0.00 -0.04 -0.01 -0.96 0.00 0.12 -0.00 -0.21
DKCIN 0.00*¥* 223  0.07** 232 -0.08*** -4.00 -0.11***  -427
YKBUY 0.00* 2.16  0.02*%*  2.75 0.00 0.04 0.02* 1.97
YKBAG 0.06**  2.74 0.17 .22 -0.55%** -7.62 -0.73***  .7.35
IKILI -0.00 -0.57 0.04 1.15 0.01 0.27 -0.04 -0.44
DENKAL -0.00 -0.94  -0.06** -2.42 -0.02 -0.54 0.07* 1.95
DENGOR -0.01 -1.26 -0.03 -0.59  -0.08**  -2.42 -0.03 -0.59
DENROT -0.00*  -1.79 -0.04*** -312  0.03* 1.80 0.04* 1.85

BUYUKLUK  0.02%** 3,74  0.08*** 529 0.00 0.06  -0.27***  -3.61
KALDIRAC -0.11** 22,72 -0.71*** 372 -0.72*%** -10.13  0.21** 291

PDDD 0.02%** 10.12 0.04***  3.59 - - - -
ROA - - - - -0.08 -0.95 -0.01 -0.17
ROE - - - - 0.29%* 2.50 0.20 1.52
YAS -0.03** 220 -0.14*** 341  0.35%* 2.32 0.38** 2.71
KARMASIK  0.07*%** 331 041*** 6.11 -0.00 0.00 0.18 0.84
COKULUS -0.01*** 363 -0.06** -2.52  0.08% 2.15 -0.05 -1.05
Sabit -0.19*  -2.05 -0.85%* -2.59 0.86 0.75 S5.01%%* 421
R2 0.1464 0.1302 0.1252 0.0788
Gozlem Sayisi 2563 2563 2563 2344

F degeri 653.16%** 76.86%** 388.69%** 102.38***

Not: *** ** ye * girastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 6.13’teki sonuglar, yil ve sektor bazinda sabit etkiler dikkate alindiktan sonra
denetim komitesi biiyiikliigli, bagimsizligi, toplant1 sikligi, finansal uzmanlhigr ve
cinsiyet ¢esitliligi ile firma performansi degiskenleri arasinda istatiksel olarak anlamli
bir iligki oldugunu gostermektedir. Ayrica kontrol degiskenleri ile ilgili regresyon
katsayilar1 yalnizca kiiciik degisiklikler kaydederken istatistiksel anlamlilik
diizeylerini korumuslardir. Y1l x endeks sabit etkilerinin dahil oldugu panel analiz

sonuclar1 ana bulgularimizi desteklemektedir.

Ana regresyon modellerinde, denetim komitesi Ozellikleri olarak biiytikliik,
bagimsizlik, toplant1 sikli1, finansal uzmanlik, deneyim ve cinsiyet ¢esitliligi ele
alimmigtir. Akademik literatiir ve diizenleyici kurumlar, denetim komitesi 6zelliklerinin
ve bu ozelliklerin uygun kombinasyonunun, komitenin gorevlerini etkili bir sekilde
yerine getirebilmesi icin kritik oldugunu vurgulamaktadir (Aldamen vd., 2012;
DeZoort ve Salterio, 2001; Hassan, 2016; Rochmah Ika ve Mohd Ghazali, 2012). Bu

baglamda, Tablo 6.14’teki sonuglar Onceki ek analiz bolimiinde oldugu gibi
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olusturulan denetim komitesi etkinligi ile firma performansi arasindaki iliskiyle ilgili

panel analiz sonuclarini gostermektedir.

Tablo 6.14: Denetim komitesi etkinligi ve firma performansi ile ilgili panel analiz

sonuglari.
Model Model 5 (ROA) Model 6 (ROE) Model 7 (PDDD) Model 8 (TOBIN)
Katsay1 t Katsay1 t Katsay1 t Katsay1 t
DKETK 0.01* 1.83  0.05%** 450  0.18*** 379  (0.2]1*** 3.17
YKBUY 0.00 1.73  0.00*%*  2.34 0.01 1.08 0.03 1.71
YKBAG 0.03*** 380  0.06**  2.51 -0.34*  -1.89 -0.41%* -2.01
IKILI -0.00 -0.71 -0.01 -0.63 0.00 0.00 0.02 0.28
DENKAL -0.01 -1.59  -0.04*** -3.39 -0.02 -0.27 -0.03 -0.44
DENGOR -0.01 -1.05 -0.01 -0.61 -0.06*  -1.81 -0.08 -1.57
DENROT -0.00 -1.12 -0.01***  -3.13 0.04 1.50 0.07 1.62

BUYUKLUK  0.01*** 387 0.06%** 548 -0.04 -1.45  -0.12%**  -5.62
KALDIRAC -0.09** 281 -0.34*** 410 -0.77*** -9.09 0.24* 1.87

PDDD 0.02%** 15.54 0.05*** 10.40 - - - -

ROA - - - - -0.10 -1.13 -0.05 -0.55
ROE - - - - 0.34** 2.32 0.38%* 1.95
YAS -0.00 -1.04  -0.03* -2.04 0.26%* 249  0.46%** 4.18

KARMASIK  0.06%%* 3,75 0.18%** 435 0.03 0.26 -0.02 -0.09
COKULUS -0.01*** 327 -0.02%** -3.80 0.09%* 1.89 0.05 1.19

Sabit -0.26%* 299 -0.99*** 424  235%* 2.80  2.06%** 3.27
R2 0.1469 0.1844 0.1622 0.1355
DR2

Gozlem Sayisi 2563 2563 2563 2563

F degeri 517.67*** 150.20%** 684.17*%* 10].35%**

Not: *** ** ye * girastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 6.14’teki sonuglar, denetim komitesi etkinligi, aktif karlilik orani, 6zsermaye
karlilik orani, piyasa degeri defter degeri oran1 ve Tobin q orani ile arasinda pozitif

yonlii ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugunu gostermektedir.
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8. SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu tez ¢alismasinin temel amaci, denetim komitesini 6zelliklerinin finansal raporlama
zamanlilig1 ve firma performansi iizerindeki etkisini incelemektir. Finansal raporlama
stirecindeki gecikmeler, daha yiiksek risklere, kagirilan firsatlara ve karar vericiler
acisindan bilgi asimetrisinin artmasma yol acarak, finansal raporlara olan giiveni
azaltir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde, finansal raporlama zamanlihigi, gelismis
iilkelere gore daha biiyiik bir 6neme sahiptir. Bunun sebebi, gelismekte olan iilkelerin
daha zayif diizenleyici cercevelere ve daha az gelismis finans piyasalarina sahip
olmasidir, bu da zamaninda finansal raporlamayi, yatirimei giivenini siirdiirmek ve
yabanci1 yatirimlari gekmek i¢in kritik bir unsur haline getirmistir. Kovid-19 pandemisi
ve Rusya-Ukrayna catigmasi gibi global krizler, gelismekte olan iilkelerde zamaninda
finansal raporlamanin O6nemini daha da artrmisti. Bu tiir krizler ekonomik
istikrarsizligi, belirsizligi ve sermaye akisindaki dalgalanmalar1 tetikleyerek,
zamaninda sunulan finansal raporlari, yatirimcilar ve diger ilgililer i¢in degerli bir bilgi
kaynag1 haline getirmistir. Dolayisiyla, finansal raporlama zamanliligi etkileyen
faktorlerin belirlenmesi ve incelenmesi biiylik 6nem tagimaktadir. Denetim komiteleri,
finansal raporlamanin dogrulugunu ve seffafligini saglama konusunda kritik bir gorevi
yerine getirirken, risk yonetimi ve i¢ kontrol sistemlerinin gii¢lendirilmesi gibi
kapsamli sorumluluklar da iistlenmektedirler. Bu rol ve sorumluluklarin etkin bir
sekilde yerine getirilmesi, sirketin finansal saglhiginmi ve siirdiiriilebilir performansini
dogrudan etkilemektedir. Denetim komitelerinin yapilandirilmasi ve islevselligi,

sirketlerin finansal saglig1 ve piyasa degeri icin kritik bir 6neme sahiptir.

Daha once yapilan calismalarda, firma biinyesinde denetim komitesinin
olusturulmasmin, komite iiyelerinin 6zellikleri ve rollerinin finansal raporlama
zamanliligr ve firma performansi iizerinde Onemli bir etkiye sahip oldugunu
belgelemistir. Ancak, bu caligmalar biiyiik 6l¢iide finansal uzmanlik gibi denetim
komitesinin bazi spesifik 6zelliklerine odaklanmis, bu da diger kritik denetim komitesi
ozelliklerinin g6z ardi edilmesine neden olmustur. Bu arastirma, denetim komitesi
finansal uzmanlig1 yani sira, biiyiikliigii, bagimsizligi, toplanti sikligi, deneyimi ve
cinsiyet cesitliligi gibi 6zelliklere de odaklanarak, mevcut literatiire onemli bir katki

saglamay1 amacglamaktadir.
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Bu arastirma, 2009'dan 2020'ye kadar Borsa Istanbul'da islem goren sirketleri
incelemektedir. Arastirma kapsaminda, faaliyet yapisi ve raporlama gereklilikleri
bakimindan farklilik gdsteren finansal sirketler ile denetim komitesi kurmamis ya da
denetim komitesi hakkinda veri saglamayan sirketler analiz dis1 birakilmistir. Bu
olciitler dogrultusunda, secilen dénem boyunca Borsa Istanbul'da islem goren ve
arastirma kriterlerine uyan sirketlerden toplamda 2563 adet gozlem elde edilmistir.
Calismanin temel odagi, finansal raporlama zamanliligi ve firma performansi gibi
kritik bagimli degiskenleri ele almaktadir. Arastirmada, denetim komitesinin
etkinligini ve yapisini belirleyen faktorler olarak denetim komitesi biiytkligu,
bagimsizligi, toplant1 sikligi, finansal uzmanlhigi, deneyimi ve cinsiyet cesitliligi gibi
bagimsiz degiskenler incelenmistir. Ayrica, kurumsal yonetim bazli, firma bazli ve
denetim bazli 6zellikler ile ilgili li¢ ana kategori altinda toplanan kontrol degiskenleri

kullanilmastir.

Yapilan analizler neticesinde ilk olarak denetim komitesi Ozelliklerinin finansal
raporlama zamanlhlig1 lizerine etkisi arastirilmistir. Bu dogrultuda finansal raporlama
zamanlhilig: ile ilgili dort farkli model olusturulurmustur. Ilk modelde genel finansal
raporlama zamanliligi, ikinci modelde sektdrel bazda finansal raporlama zamanliligi,
ticlincii modelde yillik bazda finansal raporlama zamanlilig1 ve dérdiincli modelde ise
firma bazl1 finansal raporlama zamanlilig1 bagimli degisken olarak kullanilmustir. Tlk
modele iligkin sonuglar, denetim komitesi bagimsizligi, toplant1 sikligi, finansal
uzmanlig1 ve cinsiyet gesitliligi gibi 6zellikler ile finansal raporlama zamanliligi
arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugunu gostermektedir. Bu
bulgular, denetim komitesinin s6z konusu oOzelliklerinin, finansal raporlamanin
zamaninda gercgeklestirilmesine katki sagladigmi ve bdylece finansal raporlama
stireclerinin  hizlanmasma ve etkinlesmesine yardimci oldugunu gdstermektedir.
Kontrol degiskenleri ile ilgili sonuglar incelendiginde ise, denetc¢i goriisii, aktif karlilik
orani, firma blytlikliigii, piyasa degeri defter degeri orani ve firma yasi ile finansal
raporlama zamanlilig1 arasinda negatif ve anlamh bir iligki oldugu tespit edilmistir.
Ikinci modele iliskin sonuglar, denetim komitesi bagimsizligi, toplant1 sikhig1 ve
cinsiyet ¢esitliligi gibi dzelliklerinin sektorel bazli finansal raporlama zamanlilig ile
negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir iligkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir.
Bu bulgular, s6z konusu denetim komitesi 6zelliklerinin, sektorden sektore farklilik
gosteren finansal raporlama ihtiyaglarin1 ve zorluklarmi etkileyebilecegini ve bu
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ozelliklerin, sektor ne olursa olsun, finansal raporlarin daha hizli hazirlanmasinda ve
sunulmasinda belirleyici oldugunu gdstermektedir. Kontrol degiskenleri ile ilgili
sonuglar incelendiginde, yonetim ikililigi, aktif karlilik orani, firma biiyiikligi ve
piyasa degeri defter degeri orani ile finansal raporlama zamanlilig1 arasinda negatif ve
anlamli; buna karsilik kaldirag orani ile finansal raporlama zamanlilig1 arasinda pozitif
ve anlaml bir iliski oldugu goriilmektedir. Uciincii modele iliskin sonuglar, denetim
komitesi bagimsizligy, toplanti siklig1 ve cinsiyet ¢esitliligi gibi 6zelliklerin y1llik bazli
finansal raporlama zamanlilig1 ile negatif ve istatistiksel olarak anlaml bir iliskiye
sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Bu bulgular, s6z konusu denetim komitesi
ozelliklerinin, firmalarm finansal raporlarini ayni donem icerisindeki diger firmalara
gore daha hizli bir sekilde kamuya duyurulmasini ve boylece sirketlerin finansal
performanslarinin  daha hizli bir sekilde degerlendirilebilmesini sagladigimi
gostermektedir. Kontrol degiskenleri ile ilgili sonuglar incelendiginde, yonetim
ikililiginin, denet¢i goriisiiniin, aktif karlilik oraninin, firma biiyiikliigiiniin ve piyasa
degeri defter degeri oranmin finansal raporlama zamanliligi ile negatif ve anlamli bir
iligkiye sahip oldugu; buna karsilik kaldirag oraninin ise pozitif ve anlamli bir iliskiye
sahip oldugu goriilmektedir. Dordiincii modele iliskin sonuglar, denetim komitesi
bagimsizligi, toplanti sikligi, finansal uzmanlhigi ve cinsiyet ¢esitliligi gibi 6zelliklerin
firma bazli finansal raporlama zamanlilig1 ile negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir
iligkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Bu bulgular, s6z konusu denetim komitesi
Ozellikleri, firmalarin finansal raporlarini 6nceki donemlere kiyasla daha hizli
yayimlamasina katki sagladigini1 ve bu sayede finansal raporlama siireglerinin genel
bir iyilesme gosterdigini isaret etmektedir. Kontrol degiskenleri ile ilgili sonuglar
incelendiginde ise, denet¢i goriisliniin, aktif karlilik oraninin, piyasa degeri defter
degeri oraninin ve firma yasmin finansal raporlama zamanliligi ile negatif ve anlamli

bir iligkisi bulundugu tespit edilmistir.

Ikinci asamada denetim komitesi 6zelliklerinin firma performansi iizerine etkisi
aragtirtlmigti. Bu dogrultuda firma performansi ile ilgili dort farkli model
olusturulurmustur. I1lk modelde aktif karlilik orani, ikinci modelde dzsermaye karhlik
orani, l¢lincii modelde piyasa degeri defter degeri oran1 ve dordiincii modelde ise
Tobin’s q oran1 bagimli degisken olarak kullanilmistir. Tlk modele iliskin sonuglar,
denetim komitesinin biiyiikliigli ve toplantt siklig1 ile aktif karlilik orani arasinda
negatif bir iliskiyi; buna karsin denetim komitesinin finansal uzmanlig1 ve cinsiyet
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cesitliligi ile aktif karlilik oran1 arasinda ise pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir
iliskiyi gostermektedir. Bu sonuglar, denetim komitesinin daha fazla tiyeden olugmasi1
ve daha sik toplanmasi, yiiksek yonetim yiikiine ve daha yavas karar alma siireglerine
neden olabilmekte, bu da sirketin hizli piyasa degisikliklerine adaptasyonunu
zorlastirabilir ve aktif karlilik {izerinde olumsuz bir etki yaratabilir. Finansal
uzmanligin ve ¢esitliligin, karar alma siireclerinde genis bir perspektif saglayarak ve
finansal riskleri daha etkili bir sekilde yoneterek firma performansini
gelistirebilecegine isaret etmektedir. Kontrol degiskenleri ile ilgili sonuglar
incelendiginde yonetim kurulu biiytikliigii, bagimsizligi, firma biiyiikligl, piyasa
degeri defter degeri oran1 ve firma karmasikligi ile aktif karlilik oran1 arasinda pozitif,
buna karsin kaldirag orani, firma yasi1 ve ¢cokulusluluk ile aktif karlilik oran1 arasinda
negatif istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugu goriilmektedir. ikinci modele iliskin
sonuclar, denetim komitesinin biiyiikliigli ve toplant1 siklig1 ile 6zsermaye karlhilik
orani arasinda negatif bir iliskiyi; buna karsin denetim komitesi cinsiyet ¢esitliligi ile
ozsermaye karlilik orani arasinda ise pozitif ve istatistiksel olarak anlaml bir iligkiyi
gostermektedir. Bu sonuglar, biiyiilk denetim komitelerinin karar verme siireclerinde
daha yavas hareket edebilecegini ve bilirokrasiyi artirabilecegini, ayrica sik
gergeklestirilen toplantilarin operasyonel verimliligi azaltabilecek ek i¢ denetim ve
kontrol prosediirlerine yol acabilecegini isaret etmektedir. Ote yandan, denetim
komitesinde cinsiyet cesitliligi, farkli perspektiflerin ve deneyimlerin karar alma
stireclerine dahil edilmesini saglar ve firmanin finansal performansini, 6zellikle de
0zsermaye karliligini iyilestirebilecegini gostermektedir. Kontrol degiskenleri ile ilgili
sonuglar incelendiginde yonetim kurulu biiyiikliigli, bagimsizligi, yonetim ikililigi,
firma biiyiikliigli, piyasa degeri defter degeri oran1 ve firma karmasikligi ile 6zsermaye
karlilik orani arasinda pozitif, buna karsin denetim kalitesi, denet¢i rotasyonu, kaldirag
orani, firma yast ve c¢okulusluluk ile 6zsermaye karlilik orani arasinda negatif
istatistiksel olarak anlamli bir iligki oldugu goriilmektedir. Ugiincii modele iliskin
sonuglar, denetim komitesinin bagimsizlig1 ve finansal uzmanlhg: ile piyasa degeri
defter degeri orani arasinda pozitif bir iligkiyi; buna karsmn denetim komitesi cinsiyet
cesitliligi ile piyasa degeri defter degeri orani arasinda ise negatif ve istatistiksel olarak
anlaml bir iligkiyi gostermektedir. Bu sonuglar, bagimsiz ve finansal olarak uzman
denetim komitesi iiyelerinin, sirket degerlemesini olumlu yonde etkileyebilecek

stratejik kararlar alinmasina ve risk yonetiminin iyilestirilmesine katki sagladigini
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gostermektedir. Bu 6zelliklerin varligi, yatirimeilar ve piyasa katilimeilar: tarafindan
olumlu algilanmakta, sirketin piyasa degerinin artmasmna yardimci olmaktadir. Ote
yandan, cinsiyet cesitliligi ile ilgili elde edilen bulgu karar alma siireglerine katk1
sagladig1 ve yaratict ¢ozlimler liretebildigi onceki pozitif bulgularla ¢eliskili gibi
goriinse de piyasa degeri defter degeri orani gibi 6zel bir performans gostergesi
baglaminda farkli dinamiklerin isledigini gostermektedir. Bu negatif iliski, piyasa
katilimeilarinin cinsiyet cesitliligini, 6zellikle denetim komitesi baglaminda, her
zaman olumlu bir sinyal olarak algilamayabilecegini veya bu 6zelligin piyasa degeri
iizerindeki etkisinin sektor, cografya veya piyasa kosullarma gore degisebilecegini
diistindiirmektedir. Kontrol degiskenleri ile ilgili sonuglar incelendiginde 6zsermaye
karlilik oran1 ve ¢okulusluluk ile piyasa degeri defter degeri arasinda pozitif, buna
karsin yonetim kurulu bagimsizligi, denetgi goriisii ve kaldirag orani ile piyasa degeri
defter degeri oranm1 arasinda negatif istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugu tespit
edilmistir. Dordiincii modele iliskin sonuclar, denetim komitesinin bagimsizlig1 ve
finansal uzmanlhg: ile Tobin q arasinda pozitif bir iliskiyi; buna karsin denetim
komitesi cinsiyet c¢esitliligi ile Tobin q arasinda ise negatif ve istatistiksel olarak
anlaml bir iliskiyi géstermektedir. Bu sonuglar, bagimsiz ve finansal uzmanliga sahip
denetim komitesi liyelerinin, firmalarm yatirim firsatlarin1 daha etkili bir sekilde
degerlendirebildigini ve bu sayede yatirimcilarin sirketi daha yiiksek bir degerde
degerlendirmesine yol acabilecegini gdstermektedir. Ote yandan, cinsiyet cesitliligi ile
ilgili elde edilen bulgu, piyasa katilimcilarmin denetim komitesi cinsiyet ¢esitliligini,
yatirim getirisi ve sirket degeri acgisindan karmasik bir faktor olarak algiladigini
gostermektedir. Ayrica cinsiyet cesitliliginin karar alma kalitesini ve yaraticiligi
artirabilecegi dnceki bulgularla ¢eligkili gibi goriinse de Tobin's Q gibi 6zel bir finansal
performans gostergesi baglaminda farkli dinamiklerin etkili olabilecegine isaret
etmektedir. Kontrol degiskenleri ile ilgili sonuclar incelendiginde denet¢irotasyonu ve
firma yas1 ile Tobin q arasinda pozitif, buna karsin yonetim kurulu bagimsizligi, firma
biiytikliigli ve firma karmagiklig: ile Tobin q arasinda negatif ve istatistiksel olarak

anlamli bir iligki oldugu tespit edilmistir.

Ek analizlerde ¢calismada yer alan modeller, y1l x endeks sabit etkilerini dikkate alarak
yeniden tahmin edilmistir. Y1l x endeks sabit etkileri kullanilarak yapilan yeniden
tahminler, zaman i¢cindeki makroekonomik degisikliklerin, endiistriyel trendlerin ve
piyasa kosullarinin modellere olan etkisini izole etmeyi ve bu degigkenlerin denetim
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komitesi 6zellikleri ile finansal raporlama zamanlilig1 ve firma performansi arasindaki
iliskiler iizerindeki potansiyel etkilerini kontrol altma alinmasi amaglanmaktadir. Y1l
ve endeks bazinda sabit etkilerin analize dahil edilmesi, bu dig faktorlerin etkilerinin
modellerden arindirilmasini saglayarak, bulgularin daha giivenilir ve genellestirilebilir
olmasma katkida bulunmaktadir. Y1l x endeks sabit etkilerinin dahil oldugu panel
analiz sonuglari ana bulgularimiz1 desteklemektedir. Ek analizlerin sonuglari, model
tahminlerinin, y1l ve indeks bazinda sabit etkileri hesaba kattiginda da tutarl oldugunu
gostermektedir. Bu sonuclar, denetim komitesi Ozelliklerinin, farkli zaman
dilimlerinde ve cesitli sektorlerde benzer etkilere sahip olduguna isaret etmektedir.
Ayrica, denetim komitesinin yapisal ve islevsel 6zelliklerinin, sirketlerin finansal
raporlama zamanliliginin ve performansinin 6nemli bir belirleyicisi oldugunu teyit

etmektedir.

Onceki ¢alismalar, denetim komitesi 6zelliklerinin tekil etkilerine yogunlasirken, son
donemdeki arastrmalar bu Ozelliklerin toplu etkilerini de degerlendirmeye
yonelmistir. Bu yeni yaklasim, denetim komitesi iiyelerinin cinsiyet ¢esitliligi,
deneyim diizeyleri ve bagimsizlik gibi ¢esitli faktorlerinin, birlikte nasil bir etki
yarattiim1 ve denetim siirecini nasil iyilestirdigini arastirmaktadir. Bu baglamda
gergeklestirilen ek analizde denetim komitesi 6zelliklerinin bireysel etkilerinden
ziyade, bu Ozelliklerin bir arada olusturdugu etkiyi arastirmak amaciyla denetim
komitesi etkinligi indeksi olusturulmus ve bu indeksin finansal raporlama zamanlilig1
ve firma performansi ile iligkisi analiz edilmistir. Analiz sonuglar1, denetim komitesi
Ozelliklerinin kolektif etkilerinin, sirketlerin finansal performansi ile pozitif ve
anlamli, finansal raporlama zamanlilig1 ile negatif ve anlamli etkiye sahip oldugunu
ortaya koymustur. Bu sonuglara gore denetim komitesi etkinliginin sadece komite
iiyelerinin bireysel ozelliklerine degil, bu 6zelliklerinin stratejik kombinasyonuna da
bagli oldugunu gostermektedir. Bu anlayis, denetim komitesi iiyelerinin se¢imi ve
komitenin genel yapisinin, sirketler igin stratejik dneme sahip oldugunu ve finansal
basariya dogrudan katkida bulunabilecegini ortaya koymaktadir. Dolayisiyla, sirketler
ve diizenleyici otoriteler i¢in, denetim komitesi 6zelliklerinin ve bu 6zelliklerin etkili
bir sekilde birlestirilmesinin Onemi, sirket yOnetimi ve kurumsal yonetim

uygulamalarinda 6nemli bir odak noktas1 olmalidir.
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8.1. Teorik Cikarimlar

Vekalet teorisi, en dnemli kurumsal yonetim mekanizmalarindan birisi olan denetim
komitesi ile kamuyu aydinlatma arasindaki iligkiyi agiklamak i¢in en yaygin kullanilan
teorik perspektiflerden biridir (Ahmed Haji, 2015; Donnelly ve Mulcahy, 2008;
Rochmah Ika ve Mohd Ghazali, 2012; Vitolla vd., 2020). Vekalet teorisine gore
denetim komitesi, sermaye piyasasinda finansal tablolar araciligiyla sunulan finansal
bilgi ve muhasebe uygulamalarinin objektifligini ve giivenilirligini saglayan bir izleme
organidir (Beasley vd., 2009). Denetim komitesi, beyan edilen kazanglarin kalitesini
gozeterek ve kazanglarin yanlis beyanini 6nleyerek hissedarlarin ¢ikarlarimi korur
(Fama ve Jensen, 1983; Klein, 2002; Turley ve Zaman, 2004). Denetim komitesinin
bu sorumluluklarini saglikli bir sekilde yerine getirebilmesi i¢in etkin bir yapiya sahip

olmasi1 gerekmektedir.

Onceki calismalar, denetim komitesinin dort temel 6zelligine odaklanmustir: biiyiikliik,
bagimsizlik, finansal uzmanlik ve toplanti siklig1. Literatiirde bu dért denetim komitesi
Ozelliginin denetim komitesinin etkinligi i¢in gerekli oldugu, ciinkii bir sirkette
denetim komitesinin bulunmasinin gerekli oldugu ancak finansal raporlama kalitesini
iyilestirmek igin yetersiz oldugu vurgulanmaktadir (Bajra ve Cadez, 2018). Denetim
komitesi literatiiriinlin poplilaritesinin artmasiyla birlikte, daha fazla g¢alismanin
denetim komitesinin finansal raporlama zamanlilig1 ve firma performansi iizerindeki
etkisini dikkate aldigin1 gdrmek sasirtici degildir. Onceki ¢alismalar finansal uzmanlik
ile finansal raporlama zamanhlig1 arasinda negatif bir iliski olduguna dair birgok
ampirik kanit elde etmistir. Ancak bliyiikliik, bagimsizlik, toplanti sikligi, deneyim ve
cinsiyet cesitliliginin finansal raporlama zamanliligini nasil etkiledigini gosteren

bulgular yetersiz ve tutarsizdir.

Onceki arastirmalar, denetim komitesi iiyelerinin finansal uzmanhgmmn finansal
raporlama zamanliliginin ve firma performansmin belirleyicisi oldugunu kanitlamigtir
(Aanu vd., 2014; Abernathy vd., 2014, 2015b; Aldamen vd., 2012; Baatwah vd., 2019;
Cohen vd., 2022; Ghafran ve Yasmin, 2018; Salleh vd., 2017; Sultana vd., 2015).
Finansal uzmanlik, denetim komitesinin etkin bir sekilde islev gérmesi i¢in zorunlu
bir niteliktir ve uzmanhgin eksikligi veya yetersizligi, finansal raporlama siirecinde

aksakliklara yol agabilir. Bu aksakliklar ayn1 zamanda finansal raporlarin
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aciklanmasinda gecikmelere de neden olabilmektedir. Finansal uzmanligin denetim
komitesinde yeterince temsil edilmesi, yatirimei glivenini pekistiren bir faktor olarak
goriilmektedir. Yatirimcilar, denetim komitesindeki finansal uzmanlk varligini,
sirketin mali agiklamalarinin dogrulugu ve giivenilirligi konusunda bir giivence olarak
algilayabilir. Bu algi, sirketin piyasa degerini olumlu yonde etkileyebilir ve uzun
vadeli yatmrimc ilgisini ¢ekebilir. Denetim komitesi finansal uzmanligi ile ilgili
bulgularimiz literatiiriin geneli ile tutarhidir. Vekalet teorisi, finansal uzmanlarin
karmasik finansal bilgileri anlamak, incelemek ve olasi yanlis beyanlar1 veya hatalar1
tespit etmek i¢in daha 1yi donanima sahip olmasi nedeniyle, denetim komitesi finansal
uzmanliginin finansal raporlama kalitesiyle pozitif yonde iligkili oldugunu ileri

stirmektedir. Bulgularimiz vekalet teorisi perspektifini desteklemektedir.

Denetim komitesi bagimsizligi ile finansal raporlama zamanlilig1 arasindaki iliskinin
arastirildigr kapsamli bir literatiir bulunmasina ragmen, ampirik kanitlar olduk¢a
smirhidir. Bazi caligmalar denetim komitesi bagimsizligi ile finansal raporlama
zamanlilig1 arasinda negatif bir iliski oldugunu bildirirken (Mohamad-Nor vd., 2010;
Oussii ve Boulila, 2018), diger ¢alismalar anlamli bir iligki bulamamistir (Lajmi ve
Yab, 2022; Sultana vd., 2015). Firma performansi ile ilgili ¢alismalarin bulgular1 da
benzer sekilde karmasiktir. Bansal ve Sharma (2016); Cengiz ve Tosunoglu (2018);
Zhou vd. (2018), denetim komitesi bagimsizlig1 ile firma performansi arasinda
anlamsiz bir iliski oldugunu; Aanu vd. (2014); Al-Matar vd. (2014), pozitif bir iliski
oldugunu ve Ben Barka ve Legendre (2017); Fariha vd. (2022), negatif bir iliski
oldugunu raporlamistir. Denetim komitesi bagimsizligi ile ilgili bulgularimiz Aanu vd.
(2014); Al-Matar vd. (2014); Mohamad-Nor vd. (2010); Oussii ve Boulila (2018) ile
tutarlidir. Vekalet teorisine gore, bagimsizlik, etkili kurumsal yonetimin saglanmasi ve
mali dolandiricilik veya yanlis raporlama olasiliginin azaltilmasi agisindan hayati
oneme sahiptir. Denetim komitesinin bagimsizliginin, finansal raporlama siirecinin
daha iyi denetlenmesi ve bunun zamaninda ve etkin bir sekilde yiiriitiilmesinin
saglanmasi i¢in bir mekanizma gorevi gérmesi beklenmektedir. Bulgularimiz vekalet

teorisi perspektifini desteklemektedir.

Onceki galismalar, denetim komitesi toplantilarinmn siklig1 ile finansal raporlama
zamanlilig1 arasinda bir iliski olduguna dair kanitlar saglamistir, ancak bu kanitlar

tutarsiz ve celiskilidir. Lajmi ve Yab (2022), finansal raporlama siirecinde karsilasilan
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sorunlarin denetim komitesi toplantilarinda tespit edilebilecegini ve toplanti sikliginin
fazla olmas1 durumunda mali tablolarin kalitesinde ve yayimlanmasinda bazi sorunlar
yasanabilecegini ve bdylece finansal raporlarin gecikmeli agiklanabilecegini ileri
stirmektedir. Baska bir ¢calismada Mohamad-Nor vd. (2010) denetim komitesi toplanti
sayist arttikca, denetim komitesinin mali konularda karar verme ve denetgileri
zamaninda rapor vermeye yoOnlendirme olasiligini artirdigmi belirtmektedir.
Bulgularimiz Mohamad-Nor vd. (2010) ile tutarlidir. Firma performansi ile ilgili
yapilan ¢aligmalarda ise istatiksel olarak anlamli bir sonug elde edilememistir (Aanu
vd., 2014; Al-Matar vd., 2014; Bansal ve Sharma, 2016; Barakat, 2020; Cengiz ve
Tosunoglu, 2018). Ancak, ¢alismamizda denetim komitesi toplant1 siklig1 ile firma
performansi arasinda negatif ve anlamli bir iliski oldugu tespit edilmistir. Bu bulgu,
sik toplantilarin, denetim komitesi iiyelerinin diger gorevlerine ayrilabilecekleri
zamani azaltabilecegi ve denetim kalitesi lizerinde olumsuz bir baski olusturabilecegi
seklinde yorumlanabilir. Calismamiz, bu alandaki literatiire 6nemli bir katkida
bulunmaktadir. Vekalet teorisine gore, yoneticiler kendi c¢ikarlarini hissedarlarin
cikarlarina gore onceliklendirebileceginden, toplantilarin sikligi, c¢ikarlarin uyumlu
hale getirilmesi agisindan 6nemlidir. Denetim komitesi, firma igindeki olasi ¢ikar
catigmalarini veya etik olmayan davraniglar1 tespit etmek i¢in sik sik toplanmalidir
(Stewart ve Munro, 2007). Toplantilarin daha sik yapilmasi, tiyelerin yiikiimliliiklerini
daha basaril1 bir sekilde yerine getirmelerine, mali sorunlarin daha hizli tespit edilip
giderilmesine ve dolayisiyla denetim siirecinin kisalmasina olanak saglayabilir.

Calismanin ampirik sonucu, vekalet teorisinin teorik ¢ercevesiyle tutarlidir.

Denetim komitesi cinsiyet cesitliligine iliskin giderek artan sayida bir arastirma akis1
bulunmaktadir (Bravo ve Reguera-Alvarado, 2019; Sultana vd., 2020; Thiruvadi ve
Huang, 2011). Denetim komitelerindeki cesitlilik, kararlarin kalitesine katkida
bulunan yeni bakis acilar1 ve deneyimler ortaya c¢ikarmaktadir. Ancak denetim
komitesi cinsiyet ¢esitliliginin finansal raporlama zamanlilig1 ve firma performansi
iizerindeki etkisine iliskin ampirik kanit hala eksiktir. Alkebsee vd. (2022) cinsiyet
cesitliligi ile finansal raporlamanin zamanlili1 arasinda negatif bir iliski raporlarken,
Sultana vd. (2015) anlamh bir iliski bulamamistir. Chijoke-Mgbame vd. (2020);
Dalkir, (2022), denetim komitesi cinsiyet ¢esitliligi ile firma performansi arasinda
pozitif bir iligki oldugunu bildirmis, fakat Kalita ve Tiwari (2023), anlaml1 bir iliski
bulamamistir. Denetim komitesi cinsiyet cesitliligi ile muhasebe temelli firma
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performanst arasindaki iliskiye yonelik bulgularimiz Alkebsee vd. (2022); Chijoke-
Mgbame vd. (2020); Dalkir (2022) ile uyumlu sonuglar ortaya koymustur. Ancak,
piyasa temelli firma performansi 6lgiitleriyle ilgili sonuclarimiz, mevcut literatiirle
tutarlilik géstermemektedir. Muhasebe temelli performans 6lgiitleri tizerindeki pozitif
etki, cinsiyet ¢esitliliginin mali disiplin ve seffaflik gibi konularda katki sagladigina;
piyasa temelli performans Olgiitleri iizerindeki negatif etki, yatirimeilarin ve piyasa
katilimcilarinin gesitliligi nasil algiladigina ve degerlendirdigine bagl olarak farklilik
gosterdigine isaret etmektedir. Piyasa temelli performans gostergeleri genellikle kisa
vadeli sonuglara odaklanmaktadir. Denetim komitesi cinsiyet c¢esitliliginin olumlu
etkileri, 6zellikle stratejik karar alma ve risk yonetimi gibi alanlarda, daha uzun vadede
ortaya ¢ikabilmektedir. Kisa vadede, cinsiyet ¢esitliligiyle iligkili uyum ve entegrasyon
stirecleri, gecici bir performans diisiisiine neden olabilmektedir. Bu durum, piyasa
temelli performans gostergeleri lizerindeki negatif etkinin, denetim komitesindeki
cesitliligin getirdigi yenilik¢i yaklasimlarin ve farkli perspektiflerin aninda piyasa
degerlemelerine yansimayabilecegini ve bu yansimanin zaman alabilecegini
gostermektedir. Vekalet teorisi, yonetimde cinsiyet ¢esitliliginin, daha kapsamli bir
perspektif ve deneyim seti sunarak daha etkili karar alma siireclerine ve dolayisiyla
daha 1yi performansa yol acabilecegini 6ne siirmektedir (Arvanitis vd., 2022; Carter
vd., 2003). Kadin yoneticilerin, potansiyel ¢ikar ¢atismalarmni belirleme, tartisma
ortamini zenginlestirme, seffaflik ve etik standartlar1 yiikseltme ve finansal raporlama
ile ilgili sorunlarin daha hizli ele alinmasma katki saglama olasilig1 daha yiiksektir.
Ampirik bulgularimiz, denetim komitesinin isleyisinde cinsiyet ¢esitliliginin olumlu

etkisine iligkin vekalet teorisi perspektifiyle uyumludur.

Denetim komitesi biiyiikliigli, komitenin gorevlerini yerine getirme kapasitesi
iizerinde onemli bir etkiye sahiptir. Diizenleyici kurumlar, bir denetim komitesinin
fonksiyonlarmi kapsamli bir sekilde gerceklestirebilmesi icin dengeli bir iiye sayisinin
Oonemine vurgu yapmaktadir. Bu baglamda, denetim komitesi biiyiikliigli lizerine
akademik cevrelerde farkli bakis agilar1 mevcuttur. Rochmah Ika ve Mohd Ghazali
(2012); Raimo ve arkadaslar1 (2021) gibi arastrmacilar, denetim komitesinin iiye
sayisinin, komitenin etkinliginin dnemli bir belirleyicisi oldugunu savunarak, daha
kalabalik bir denetim komitesinin, faaliyetler iizerinde olumlu bir etki yarattigini ve
finansal raporlama siirecinin daha etkili izlenmesine imkan tamidigmn
belirtmektedirler. Ote yandan Collier ve Gregory (1999) daha kiiciik bir komitenin
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kontrol ve izleme islevlerini daha iyi yerine getirecegini ileri siirmektedir. Bu goriise
gore, biiyiik komiteler, iletisim ve koordinasyon zorluklariyla karsilasabilirken, daha
kii¢iik komiteler karar alma siire¢lerinde daha hizli ve gevik olabilir, bu da denetim
faaliyetlerinin daha hizli tamamlanmasina olanak tanir. Ampirik sonuglarim, denetim
komitesi biiylikligi ile finansal raporlama zamanliligi arasinda anlamsiz; firma
performansi ile arasinda negatif ve anlamli bir iliski oldugunu gdstermektedir. Bu
sonuglar, borsada islem goren Tiirk sirketlerinin yonetim tarzlarmin ve kurumsal
baglamlarinin belirli 6zellikleri 151¢inda degerlendirilmelidir. Tiirkiye'de, sirketlerin
denetim komitesinde en az iki liye bulundurma zorunlulugu bulunmakta ve ¢ogu
durumda, sirketler bu minimum gerekliligi karsilamakta ancak genellikle iiye sayisini
ikiyle sinirli tutmayi tercih etmektedirler. Bu durum, denetim komitesi biiytlikliigiintin,
sirketlerin 6zglin ihtiyaclar1 ve operasyonel dinamikleri dogrultusunda 6zellestirilmesi
gerektigini gostermektedir. Firma performansi ile ilgili yapilan 6nceki ¢alismalarin
bulgular1 karmagiktir. Aanu vd. (2014); Al-Matar vd. (2014); Barakat (2020); Cengiz
ve Tosunoglu (2018) denetim komitesi biiylikliigii ile firma performansi arasinda
anlamsiz bir iliski oldugunu; Aldamen vd. (2012); Dalkir (2022) pozitif bir iliski
oldugunu ve Fariha vd. (2022) negatif bir iliski oldugunu raporlamistir. Denetim
komitesi biiylkligi ile ilgili bulgularimiz Fariha vd. (2022) ile tutarhdir. Vekalet
teorisine gore, biiyiik kurullar, finansal raporlamada daha etkin bir gozetim ve denetim
saglamakta ve bunun sonucunda da yiiksek kaliteli finansal tablolar ortaya
¢ikmaktadir. Bununla birlikte, iiye sayisinin artmasi, finansal raporlama siireglerini
daha 1yi denetlemek ve kurumsal maliyetleri minimize etmek i¢in gereken ek
kaynaklara ve uzmanliga erisimi saglamaktadir. Ancak, denetim komitesinin
biiyiikliigii ile finansal raporlama zamanlhlig1 arasindaki iliskinin anlamsiz bulunmasi,
denetim komitesi biiyiikliigliniin vekalet teorisinin varsayimlariyla tam bir uyum
icinde olmadigim isaret etmektedir. Bu durum, denetim komitelerinin yapisal
Ozelliklerinin ve fonksiyonlarinim, vekalet teorisinin sundugu cergeveden daha
karmasgik bir yapiya sahip oldugunu ve bu 6zelliklerin etkinliginin, belirli durumlar ve

kontekstlerde farklilik gosterebilecegini gostermektedir.

Denetim komitesi iiyelerinin gorev siireleri, sirketin finansal raporlama ve genel
performanst iizerinde etkili bir rol oynayan kritik bir degisken olarak
degerlendirilmektedir. Uzun siireli gorev yapmis denetim komitesi iyelerinin,
gorevlerinin gerektirdigi bilgi ve becerilere hakim olmalari, dis denetgilerle etkili
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miizakereler yapmalar1 ve yonetim ile dis denetgiler arasindaki olas1 anlagsmazliklari
¢ozme konusunda daha yetkin olmalar1 beklenmektedir (Beasley ve Salterio, 2001;
Dezoort, 1998). Boylece deneyimli iiyeler sayesinde, denetim ve finansal raporlama
siirecleri zamaninda tamamlanmasi kolaylagir, denetim komitesinin kurumsal
yonetimdeki roliinii giiclenir (DeZoort vd., 2003; DeZoort ve Salterio, 2001). Ancak,
denetim komitesi {iyelerinin uzun siireli gorev yapmalari, yonetimle yakin iligkiler
kurmalarina ve zamanla bagimsizliklarmi kaybetmelerine yol agabilmektedir (Vafeas,
2003). Literatiirde denetim komitesi deneyiminin finansal raporlama zamanlilig: ile
negatif iligkili oldugunu (Alkebsee vd., 2022; Ghafran ve Yasmin, 2018; Sultana vd.,
2015) ve firma performansi ile pozitif iliskili oldugunu (Aldamen vd., 2012; Paolone
vd., 2023) gdsteren ¢aligmalar mevcuttur. Calismamizin sonuglari, denetim komitesi
deneyim ile finansal raporlama zamanlilig1 ve firma performansi arasinda anlamsiz bir
iligki oldugunu gostermektedir. Vekalet teorisi perspektifinden bakildiginda, deneyimli
iiyelerin, denetim komitesinin kurumsal yonetimi ve dis denetciyi etkin bir sekilde
izleme yetenegini artirir. Ayrica, finansal muhasebe bilgileri ve ilgili acgiklamalar
iizerinde yetki sahibi olmasini saglar. Calismanin ampirik sonucu, vekalet teorisinin

teorik gergevesiyle uyum saglamamaktadir.

8.2. Pratik Cikarimlar

Bu calisma, Tirkiye'deki diizenleyici kurumlar ve politika yapicilar i¢in de onemli
cikarimlar saglamaktadir. Calismamizin sonuclari, Tiirkiye'deki sirketlerin denetim
komitelerinin yapisal 6zelliklerinin, finansal raporlama siire¢lerinin etkinligi ve
sonucglarinin kalitesi iizerinde belirgin bir etkisi oldugunu ortaya koymaktadir.
Ozellikle denetim komitelerinin finansal uzmanlik, bagimsizlik, cinsiyet gesitliligi ve
toplant1 siklig1 gibi 6zelliklerinin, finansal raporlarin zamaninda ve dogru bir sekilde
hazirlanip sunulmasinda kritik rol oynadigi belirlenmistir. Bu 6zellikler, finansal
raporlama siire¢lerinde yasanan anormal gecikmelerin ve olas1 hatalarin azaltilmasina
yardimci olurken, ayn1 zamanda raporlarin genel kalitesini ve giivenilirligini artirarak
yatirimer gilivenini pekistirmektedir. Anormal gecikmelerin azaltilmasi ve finansal
raporlama kalitesinin iyilestirilmesi, sirket yoneticilerine, yatirimcilarin ve piyasa
katilimcilarinin glivenini kazanma ve bu giiven lizerine inga ederek, sirketlerin rekabet

avantaji elde etmesine ve pazar pozisyonlarmi gliclendirmesine olanak tanir.
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Zamaninda ve dogru finansal raporlama, yatirimcilarm ve diger paydaslarin sirketin
mali saghig1 ve performansi hakkinda bilingli kararlar almasma yardimci olur, bu da
sermaye maliyetlerinin diismesine ve yatirim ¢ekme kapasitesinin artmasima katkida
bulunur. Dolayisiyla, denetim komitesinin etkinligi, sirketlerin kendi faaliyet
alanlarinda stratejik yatirimlar yaparak rakiplerinin dniine gegmesi ve pazar paylarini

genisletmesi i¢in temel bir faktordiir.

Denetim komitelerinin etkinliginin artirilmasi ve mali raporlama siireglerinin
tyilestirilmesi, sadece sirket i¢i bir mesele olmanin o6tesinde, genis sermaye
piyasalarinin saghgi ve isleyisi acisindan da kritik Oneme sahiptir. Diizenleyici
kurumlar, denetim komitesi yapilarma yonelik standartlar1 gdzden gecirmeli ve
finansal uzmanlik, bagimsizlik, cinsiyet ¢esitliligi ve toplant1 siklig1 gibi 6zelliklere
daha fazla vurgu yapacak sekilde diizenlemeleri giincellemelidir. Bu diizenlemeler
sayesinde Tiirkiye'nin kurumsal yOnetim standartlarmi uluslararast en iyi
uygulamalarla uyumlu hale getirerek, yerel ve uluslararasi yatirimcilarin giivenini
kazanmasina ve Tiirkiye sermaye piyasalarinin kiiresel rekabetciligini artirmasina

yardimci1 olacaktir.

Tirkiye'deki kurumsal yonetim alanindaki mevcut durumu, oOzellikle denetim
komitelerinin yapilandirilmasi ve islevselligi s6z konusu oldugunda, gelismekte olan
bir kavramsal anlayisa sahiptir. Kurumsal yonetim uygulamalarinin gii¢clendirilmesi ve
etkinliginin artirilmasi, 6zellikle borsaya kote edilen sirketlerde, finansal raporlamanin
dogrulugu ve seffafligi agisindan hayati 6neme sahiptir. Mevcut diizenlemeler,
Tirkiye'deki diizenleyici ¢er¢evenin, denetim komitesi iiyelerinin finansal uzmanlik
seviyeleri ve cinsiyet cesitliligi gibi Onemli faktorleri yeterince vurgulamadigi
diisiiniilmektedir. Denetim komitesi {iyelerinin se¢imi ve gorevlendirilmesi
stireglerinde, adaylarin finansal raporlama, muhasebe ve denetim alanlarinda saglam
bir bilgi birikimine sahip olmasmin yani sira, farkli bakis acilar1 ve deneyimler
sunabilme kapasitesine de sahip olmalar1 gerekmektedir. Bu durum, denetim
komitesinin karsilastig1 karmasik meseleleri daha etkili bir sekilde ele alabilmesi ve
stratejik karar alma siire¢lerine deger katmasi agisindan biiylik bir dneme sahiptir.
Ayrica, diizenleyici otoriteler, sirketlerin farkli ihtiyaglarma uyum saglayabilecek
esnek denetim komitesi yapilandirmalarina izin verecek yonetmelikler gelistirmeyi

diistinmelidir. Nitekim, denetim komitesi iiye sayisinin ve toplant: sikliginin firma
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performansi lizerindeki etkilerine dair bulgular, denetim komitesi yapilarmin ve isleyis
bicimlerinin sirket Ozelliklerine gore oOzellestirilmesi gerektigini gostermektedir.
Biiylik bir denetim komitesi veya sik toplantilar her zaman daha iyi performansla
sonu¢lanmayabilir. Bu nedenle, sirketler, denetim komitesi biiyiikliiglinii ve toplant1
sikligini, kendi 6zgilin ihtiyaglarma ve operasyonel dinamiklerine uygun sekilde

dengeli bir bicimde ayarlamalidir.

8.3. Cahismanin Kisitlar1 ve Gelecek Calismalara Yonelik

Tavsiyeler

Bu ¢aligmanin kisithiliklari, gelecekteki aragtirmalar i¢in 6nemli firsatlar sunmaktadir.
[Ik olarak, ¢alismanin kapsami, yalmzca Tiirkiye'deki borsaya kote sirketlerle
smirlidir. Bu, bulgularin genel gegerligini smirlandirmakta ve diger {ilkelerdeki
sirketler iizerinde yapilan benzer calismalarla dogrudan karsilastirilabilirligini
azaltmaktadir. Gelecek calismalar, farkli iilke baglamlarinda ve cesitli sektorlerde
denetim komitesi 6zelliklerinin finansal raporlama zamanlilig1 ve firma performansi
iizerindeki etkisini inceleyerek, bu ¢alismanin bulgulariin genellestirilebilirligini test

edebilir.

Ikinci olarak, bu calisma, denetim komitesi dzellikleri olarak finansal uzmanlik,
bagimsizlik, cinsiyet gesitliligi ve toplant1 sikligin1 ele almaktadir. Ancak, denetim
komitesinin etkinligini etkileyebilecek diger faktorler de mevcuttur, 6rnegin, ¢oklu
komite ve yonetim kurulu iyeligi, tiyelerin sektorel deneyimi, egitim diizeyi ve
uluslararasi deneyim gibi. Gelecek arastirmalar, bu ek faktorlerin denetim komitesi
etkinligi lizerindeki etkisini inceleyerek, denetim komitesinin islevselliginin daha

kapsamli bir sekilde anlasilmasina yardimci olabilir.

Uciincii olarak, bu ¢alisma nicel bir arastrma ydntemi kullanmaktadir ve bulgular,
kullanilan veri seti ve istatistiksel analiz teknikleriyle sinirlidir. Gelecekteki caligsmalar,
niteliksel yOntemler kullanarak, denetim komitesi iiyelerinin perspektiflerini,
deneyimlerini ve finansal raporlama siireg¢lerinde karsilastiklar1 zorluklar
derinlemesine inceleyebilir. Bu yaklasim, denetim komitesi etkinligini artirmanin

yollar1 hakkinda daha ayrmtili ve kapsamli bilgiler saglayabilir.
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Son olarak, bu ¢aliyma, denetim komitesi 6zelliklerinin finansal raporlama zamanlilig1
ve firma performansi lizerindeki etkisine odaklanmaktadir. Ancak denetim komiteleri,
risk yonetimi, i¢ kontrol sistemlerinin gdzden gecirilmesi ve dig denetci ile iliskiler
gibi ¢ok ¢esitli alanlarda da 6nemli roller iistlenmektedir. Gelecek ¢aligmalar, denetim
komitesi Ozelliklerinin bu genis gorev alanlar1 iizerindeki etkisini inceleyerek,

kurumsal yonetim literatiiriine daha kapsamli katkilar saglayabilir.
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