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Oz

Gliniimiiz sermaye piyasalarinda, kaliteli bir bagimsiz denetim hizmetine olan talep her gegen giin
katlanarak artmaktadir. Ciinkii bagimsiz denetim hizmeti, basta finansal bilgi kalitesinin artmasinda,
giiclii bir kurumsal raporlama anlayisinin gelismesinde, risk yonetiminin ve i¢ kontrol sisteminin
gliclenmesinde ve finansal performansin artmasinda olduk¢a Onemli bir rol oynamaktadir. Bu
cercevede caligmanin amaci, bagimsiz denetim firmasmin vermis oldugu denetim hizmet kalitesinin
sirketin finansal performanst {izerinde bir etkisinin olup olmadiginin arastirtlmasidir. Bu amag
dogrultusunda, 2010-2017 yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da islem goren finansal olmayan
kuruluslardan elde edilen 1206 sirket-yil verisi sabit etkiler modeli ile analiz edilmistir. Bagimsiz
denetim kalitesinin 6l¢iilebilmesi i¢in anormal isletme sermayesi tahakkuklari temsili degisken olarak
kullanilmigtir.  Sirketlerin finansal performanslarinin 6l¢tilmesinde ise aktif karlilik oranindan
yararlanilmistir. Bulgular, kaliteli bir denetim hizmetinin sirketin finansal performansi tizerine olumlu
yonde etki ettigine isaret etmektedir.
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Abstract

In today’s capital markets, the demand for a quality audit service is increasing day by day. Audit
service plays an important role in increasing the quality of financial information. In addition, it helps
improve corporate reporting, risk management and internal control system, and financial performance
of entities. The purpose of this study is to investigate whether audit service quality provided by
independent audit firms impacts companies’ financial performances. For this purpose, 1206 company-
year data obtained from non-financial corporations traded at the Borsa Istanbul between the years
2010 and 2017 are analyzed via fixed effects model. The amount of abnormal working capital
accruals is used as a proxy for audit quality and return on assets is used as a measure of firm financial
performance. The findings indicate that audit service quality has a positive impact on financial
performance of companies.
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1. Giris

Hissedarlar, yatirimcilar, kredi veren kuruluslar ve diger paydaslar birer karar alici ola-
rak dogru, giivenilir ve karar asamasinda kullanabilecekleri ilgili finansal bilgilere ihtiyag
duymaktadirlar. Bagimsiz denetim mekanizmasi da iste bu noktada devreye girerek, isletme
yonetimi ve karar alicilar arasindaki bilgi asimetrisinin yaratabilecegi olumsuz etkileri
azaltmaya caligmaktadir (Fama, 1980). Bagimsiz denetim, isletme y6netimi tarafindan ha-
zirlanan ve finansal tablolar araciliftyla sunulan bilgilerin hata ve/veya hileden kaynakla-
nan 6nemli yanligliklar igermedigi hususunda makul bir giivence saglamaktadir. Diger bir
deyisle, sermaye piyasalarinin etkin igleyisi i¢in isletme yonetiminin ¢ikarci davraniglarimi
engelleyerek, karar alicilara sunulan finansal bilgilere olan giiven duygusunu artirma gore-
vini tistlenmektedir (Al-Matari ve digerleri, 2017:30). Diger taraftan, bagimsiz denet¢inin
vermis oldugu hizmet kalitesi finansal bilgiye onemli bir deger katarak, sirketin sermaye
maliyetlerinin azalmasina katkida bulunmaktadir (Farouk ve Hassan, 2014:2). Bu ¢erge-
vede giiniimiiz sermaye piyasalarinda, bagimsiz denetiminden beklenen hizmet kalitesine
olan talep her gegen giin katlanarak artmaktadir. Clinkli bagimsiz denetim siireci, isletme
yonetiminin sorumluluklar1 ¢ergevesinde sunacaklart finansal bilginin kalitesinin teyit
edilmesinde ve yonetimin performansinin izlenmesinde olduk¢a 6nemli bir rol oynamakta-
dir (Jusoh ve Ahmad, 2014:977). Zira, bu yiizyil basinda diisiik denetim kalitesinin yol ag-
tig1 hileli finansal raporlamalar neticesinde ortaya ¢ikan Enron, Worldcom, Parlamat gibi
biiyiik muhasebe skandallari, sermaye piyasalarinin etkinligini koruyabilmesi ve isletmele-
rin performanslarini diirtist resim ilkesine uygun bir sekilde yansitabilmeleri adina gerekli

olan kaliteli finansal bilginin roliinii gosteren kotii tecriibeler olarak hatirlanmaktadir.

Bagimsiz denetim kalitesi, hi¢ kuskusuz; miisteri isletmenin biytkligi, denetime ilis-
kin gecerli mevzuat, denetim faaliyetinin kapsami, denetim ekibinin niteliksel ve niceliksel
ozellikleri basta olmak tizere birgok unsura bagli olarak bir denetim firmasindan digerine
gore farklilik gostermektedir (Nwanyanwu, 2017:145). Ancak, standartlara ve yonetmelik-
lere uygun yiiriitiilen ve yiiksek kalitede verilen bir bagimsiz denetim hizmeti, basta finan-
sal bilgi kalitesinin artmasi olmak iizere, sirketlerde gii¢lii bir kurumsal raporlama anlayisi-
nin gelismesine, risk yonetiminin ve i¢ kontroliin giiclenmesine yardimci olurken, ayni za-
manda sirketin finansal performansina da katkida bulunmasi muhtemeldir. Bu dogrultuda
bu ¢aligmanin amaci, bagimsiz denetim firmasmin vermis oldugu denetim hizmetinin bir
neticesi olarak elde edilen finansal bilgi kalitesinin sirketin finansal performansi tizerinde

bir etkisinin olup olmadiginin arastirtlmasidir.

Isletmenin sektordeki basarist ve siirekliligi isletmenin finansal performansina, diger bir

anlatimla isletme yonetiminin kendisine emanet edilen kaynaklari etkin ve verimli bir se-
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kilde kullanmasia baglidir. Bu durum mikro diizeyde isletmenin piyasadaki gelecegini
makro diizeyde ise iilkelerin ekonomik istikrarini etkileyebilmektedir (Kipkoech ve Rono,
2016:87). Bu 6neme binaen, literatiirde isletmenin finansal performansini etkileyebilecek
faktorlerin tespit edilmesine yonelik zengin bir literatiir bulunmaktadir. Bir kisim ¢aligma
(Dalton ve Dalton, 2011; Dogan ve Topal, 2015; Paniagua ve digerleri, 2018) kurumsal
yonetim uygulamalari ile finansal performansi iliskilendirirken, diger bir kisim ¢aligmada
(Demsetz ve Villalonga, 2001; Turan ve Bayyurt, 2013; Shahwan, 2015) sermaye yapisinin
finansal performansa etkisi arastirilmistir. Diger taraftan denetim alaninda ise; bagimsiz
denetim ticretinin (Malhotra ve digerleri, 2015), denetim komitesi ve i¢ denetim 6zellikleri-
nin (Kallamu ve Saat, 2015; Kipkoech ve Rono, 2016), bagimsiz denetim raporunun
(Odum ve digerleri, 2017) ve bagimsiz denetim kalitesinin (Chen ve digerleri, 2013; Jusoh
ve Ahmad, 2014; Sayyar ve digerleri, 2015; Al-Matari ve digerleri, 2017; Cengiz ve diger-
leri, 2017) isletme performansina etkisini 6lgen ¢alismalara da rastlamak miimkiindiir. An-
cak, her ne kadar bagimsiz denetim kalitesi ile finansal performans arasindaki iliskinin tes-
pit edilmesini inceleyen detayli uluslararasi ¢alismalar mevcut olsa da, ulusal literatiirde bu
konuda oldukga biiyiik bir bosluk bulunmaktadir. Bu alanda Cengiz, Din¢ ve Giingor
(2017) yaptiklar1 caligmada, 2010-2014 yillar1 arasinda Borsa Istanbul (BIST) imalat sekto-
riinde faaliyet gosteren 90 sirketin verilerini kullanarak bagimsiz denetim kalitesinin finan-
sal performans {izerindeki etkisi ortaya koymaya ¢alismiglardir. S6z konusu ¢aligsmada, sir-
ketlerin bagimsiz denetim kalitesini dort bitylik denetim firmasi tarafindan verilen denetim
hizmeti ve denetim siireci sonunda ulasilan denetim goris tiirti temsil etmektedir. Bu calis-
manin; Cengiz, Ding ve Glingdr (2017) yaptig1 calismadan farki, bagimsiz denetim kalite-
sinin 6l¢iilmesinde son yillarda uluslararasi literatiirde yer alan Anormal Isletme Sermayesi
Tahakkuklart (AWCA, Abnormal Working Capital Accruals) modelinden yararlanilmasi-
dir.

Calismanin bir sonraki boliimii, literatiirde yer alan bagimsiz denetim firmasi tarafindan
verilen denetim hizmeti kalitesinin sirketin finansal performans: tizerindeki etkisini incele-
yen arastirma sonuglarina ayrilmustir. Uciincii boliimde c¢alismanin metodolojisine, dor-
diincti bolimde elde edilen arastirmanin bulgularina yer verilirken, sonu¢ bolimiinde ise

ulasilan arastirma bulgular ¢er¢evesinde konunun genel bir degerlendirmesi yapilmustir.
2. Literatiir Taramasi ve Teorik Cerceve

Kaliteli bir bagimsiz denetim hizmeti, mesleki 6zen ve siiphecilik anlayisi ile gecerli
standartlara ve yonetmeliklere uygun olarak yiiriitiilen sik1 denetim prosediirleri igermelidir.
Bu ¢ergevede; standartlara uygun yiiriitiilmeyen denetim prosediirlerinin neden oldugu dii-

stik denetim kalitesine bagli olarak sunulan finansal bilgilerdeki yanligliklar sermaye piya-
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salarinda ortaya ¢ikan muhasebe skandallarinin 6nemli nedenlerinden biri olarak gosteril-
mistir ve bundan dolay1 da denetimde kalite son yillarin en tartigmali konularindan birisi
olmustur. Finansal tablolar tizerinden karar alan kullanicilar igin kritik bir unsur olan dene-
tim kalitesine iligkin literatiirde kullanicilarin bakis acilarina goére farkli tanimlamalar ya-
pilmustir. Ancak denetim kalitesi iizerine yapilan tanimlamalardan en ¢ok kabul géren de-
netim kalitesi tanimini De Angelo (1981) su sekilde yapmustir: “Denetim hizmetlerinin ka-
litesi, bagimsiz denet¢inin (a) miisterinin muhasebe sisteminde bir yanliglig1 tespit edebilme
ve (b) tespit edilen yanlisligi raporlayabilme olasiligidir”. Bu tanimlamada (De Angelo,
1981:186), bagimsiz denet¢inin yanlishigt ortaya ¢ikarma olasiligi denetginin teknolojik
yeteneklerine, siiregte kullanilan denetim prosediirlerine, 6rneklemin kapsamina ve benzeri
unsurlara baghdir diyerek “bagimsiz denet¢inin yetkinligine” ve tespit edilen bu yanlisligin
rapora yansitilabilmesi olasilig1 ise, denet¢inin miisteri isletmeden bagimsiz olmasi ile 61-
clliir diyerek de “denet¢inin bagimsizligina” atif yapmaktadir. Literattirde genel kabul go-
ren bu tanimlamadan da anlasilacagi tizere denetim kalitesinin karmasik siibjektif bir kavram
olmasindan otiirli kesin bir dl¢timii yapilamamaktadir. Bu sorunun iistesinden gelebilmek,

ancak denetim kalitesini temsilen atanan degiskenler tizerinden miimkiin olabilmektedir.

Bagimsiz denetimde kaliteyi temsilen literatiirde en ¢ok tercih edilen degigkenlerin tes-
pit edilmesinden 6nce denetim kalitesine etki edebilecek faktorlerin belirlenmesi, 6ziinde
¢ok yonlii olan bu kavramin anlasilabilmesi adina 6nem arz etmektedir. Bagimsiz denetim
kalitesine dogrudan ya da dolayli olarak etki edebilecek bir¢ok unsur bulunmaktadir (Dang,
2004; Knechel ve digerleri, 2013). Bu alanda farkli incelemeler yer alsa da en kapsamli
calisma Uluslararasi Denetim ve Giivence Standartlar1 Kurulu (IAASB) tarafindan 2014
yilinda gergeklestirilmistir. S6z konusu ¢alismada, bagimsiz denetim kalitesine etki edebi-
lecek kilit unsurlar asagidaki gibi siniflandirtlmistir (IAASB, 2014):

1. Bagimsiz denetim firmasinin kiiltiiriinden etkilenen denet¢inin uygun degerler, etik
davraniglar ve tutumlar sergilemesini ve ayrica yeterli bilgi diizeyine, tecriilbeye ve

denetimin tamamlanmasi i¢in gerekli zamana sahip olmasini igeren denetim girdileri.

2. Detayl ve iyi planlanmis denetim siireci ile standartlara ve diizenlemelere uygun kalite
kontrol prosediirlerini kapsayan denetim stireci.

3. Denetimin amaglart dogrultusunda hazirlanan yararli ve zamanl bilgi ve raporlar kap-
sayan denetim ¢iktilart.

4. Tum paydaslar arasinda yiiriitiilen etkin iletisim agi.

5. Denetim ve finansal raporlamaya iligskin diizenlemeler, hukuki ortam, insan kaynaklari,
sektorel uygulamalar, ticaret kanunlari, kiiltiirel etkiler ve bilgi sistemlerini igeren dis
faktorler.
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S6z konusu siniflandirmadaki birgok faktoriin 6l¢iilmesindeki olanaksizlik ve bagimsiz
denetim stirecine iligkin ulasilabilen belgenin denetim raporu ile sinirli olmasi gibi kisitlar
nedeniyle, arastirmalarda gercek denetim kalitesinin degerlendirilmesinde guclikler yasa-
makta, bundan dolayr da algilanan denetim kalitesi gostergelerine basvurulmaktadir
(Lennox, 1999; Dang, 2004). Bu alanda yiiriitillen ¢alismalar incelendiginde, farkli bakis
acilarma gore farkli degiskenler kullanilarak dlgiilen bagimsiz denetim kalitesinin, sirketin
finansal bilgi kalitesine olumlu etki edebilecegi ve bunun bir sonucu olarak da sirketin fi-

nansal performansinin artabilecegi beklentisi ile bir takim arastirmalar yapilmistir.

Literatiirde denetim kalitesinin 6l¢tilmesinde kullanilan temsili degiskenlerin baginda
bagimsiz denetim hizmetinin dort bitytkler (Big4) olarak bilinen denetim firmalar
(Deloitte Touche Tohmatsu, Price Waterhouse Coopers, KPMG ve Ernst & Young) tara-
findan verilip verilmedigi gelmektedir. Bu temsili degiskenden (Big4/non-Big4) yararlanan
calismalarin (Al Ani ve Mohammed, 2015; Farouk ve Hassan, 2014; Cengiz ve digerleri,
2017; Jusoh ve Ahmad, 2014) teorik dayanagini ise dort biiyiikler tarafindan verilen bagim-
s1z denetim hizmetinin diger denetim firmalar tarafindan verilen denetim hizmetinden daha
kaliteli oldugu diisiincesi olusturmaktadir. Ciinkii dort biiyiiklerin sahip olduklart kaynak ve
teknolojik destek sayesinde yeterli denetgi istihdam edilebilmekte, denetgilere verilen egi-
timler sayesinde ise denetlenecek sektorlere ait uzmanlik kazandirilmakta ve teknolojik
altyap1 sayesinde de denetim prosediirleri daha esnek ve verimli bir sekilde uygulanabil-
mektedir. Bu avantajlarin bilgi asimetrisinden kaynaklanan yoneticilerin firsat¢i davranisla-
rin1 engelleyerek, denetlenen finansal bilginin kalitesini ve finansal performansi artirmasi
beklenmektedir.

Bu dogrultuda, Al Ani ve Mohammed (2015) calismalarinda bagimsiz denetim kalite-
sini Big4 degiskeni ile 6lgerek, denetim kalitesinin firma performansina etkisini ti¢ farkli
sektorde (sanayi, finansal ve hizmet) 112 firma tizerinden tespit etmeye ¢alismislardir. Ca-
lismanin sonuglari, Big4 ile finansal performans arasinda pozitif iliski oldugunu ortaya
koymaktadir. Benzer bir ¢alismada, Cengiz, Ding ve Giingor (2017) Borsa Istanbul (BIST)
imalat sektoriinde yer alan 90 sirketin 2010-2014 yillar1 arasindaki verilerini kullanarak,
bagimsiz denetim kalitesi ile sirketin finansal performansi arasindaki iligkiyi aragtirmiglar-
dir. Bunun i¢in ¢alismada, bagimsiz denetim kalitesi temsilen denetim hizmetinin dort bii-
yik denetim firmasmin Tirkiye temsilcilikleri tarafindan verilip verilmedigi ve ulasilan
denetim goriisiiniin olumlu goriis olup olmamasi ile 6lgiilmistiir. Sirketlerin finansal per-
formanslarin1 temsilen ise Tobin Q, Aktif Karlilik (ROA) ve Ozsermaye Karliligi (ROE)
oranlari dikkate alinmistir. Caligma sonuglari, genel olarak bagimsiz denetim kalitesinin
finansal performans {izerindeki etkisinin istatistiksel ag¢idan anlamli ve pozitif yonde oldu-

guna isaret etmektedir.
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Sayyar, Basiruddin, Abdul Rasid ve Elhabib (2015) yaptiklart ¢alismanin teorik altya-
pisi, bagimsiz denet¢inin denetim siirecinde gostermis oldugu cabalar ile denetim {icreti
arasindaki iliskiye dayanmaktadir. Daha fazla denetim ¢abasi nedeniyle ortaya daha yiiksek
denetim tcreti ¢ikmaktadir. Ciinkii finansal bilgilerin daha kapsamli bir sorusturma gerek-
sinimi, daha fazla denetim saati doguracagindan ve detayli bir denetim i¢in daha fazla
sektorel uzmanliga sahip denetim personeline ihtiya¢ duyulacagindan, bu durum daha yiik-
sek denetim ticretlerine yol agacaktir. Bu yiizden, yiiksek denetim ticreti ile yiiksek denetim
kalitesi arasinda dogrusal bir iliski beklenmektedir. S6z konusu ¢alismanin bir diger teorik
altyapist ise, denetim firmasi rotasyonu sonrasi denetim kalitesinin artacagi yoniindedir.
Denetgi ile miisteri isletme arasindaki uzun siiren denetim anlasmasi, karsilikli samimiyet
ve hosgoriiyli doguracag: diistincesiyle denet¢i bagimsizliginin zedelenebilecegi yoniinde-
dir. Bu yiizden denetim firmasi rotasyonu sonrasinda verilen denetim hizmetinin kalitesinin
artacagi beklenmektedir. Caligmada, bagimsiz denetim {icreti ve denetim firmasi rotasyonu
denetim kalitesinin 6l¢iilmesinde, sirket performansinin dl¢iilmesinde ise aktif karlilik orani
ve Tobin Q temsilen kullanilmistir. 2003-2012 yillart arasinda Malezya’da 542 finansal
olmayan halka acik sirket {izerinde ydriitiilen ¢caligma sonucunda, denetim kalitesinin (de-
netim ticreti ve denetim firmasi rotasyonu) sirketin aktif karliligi tizerinde anlamlt bir etkisi
tespit edilemezken, sadece denetim ticretinin Tobin Q iizerine istatistiksel olarak anlamli

pozitif etkisini gosteren kanitlara ulasilmistir.

Bagimsiz denetim kalitesi, verilen hizmetin bir ¢iktis1 olarak tahakkuklar tizerinden de
Olctilmektedir. Tahakkuklarin sirket yonetimi tarafindan kazang yonetimi i¢in kullanildig:
varsayilmaktadir (Cameran ve digerleri, 2016). Bu durum ise, denetim eksikliginin bir
gostergesi olarak kabul edilebilir. Kazang yonetimi sirket yonetiminin ¢ikarci davraniglari-
nin varligina isaret ederken, finansal bilginin kalitesini de diistiriir. Dolayisiyla, disiik bir
kazang yonetiminin daha yiiksek diizeyde bir denetim kalitesi ile iligkili oldugu iddia edil-
mektedir, ¢iinkii bu durum, denet¢inin sirket yonetiminin raporlama kararlarini engelledi-
gini gostermektedir (Johnson ve digerleri, 2002; Myers ve digerleri, 2003; Chen ve diger-
leri, 2008). Bu ¢ergevede; Gill, Biger, Mand ve Mathur (2013) yaptiklari ¢alismada, kazang
yonetimi uygulamalarimin sirketlerin performansi tizerinde etkili olup olmadig test edil-
mistir. Bunun i¢in 2009-20012 yillar1 arasinda Hindistan’da faaliyet gosteren 250 halka
acik sirket verilerinden yararlanilmigtir. Sonuglar, yogun bir sekilde kazang yonetimi uy-
gulayan sirketlerin, bir sonraki yildaki aktif karlilik oran1 tizerindeki olumsuz etkinin o de-
rece buyiik oldugunu gostermektedir. Buna paralel olarak Fairfield, Whisenant ve Yohn
(2003), yaptiklar1 ¢aligmada, Amerika Birlesik Devletleri’nde faaliyet gosteren sirketleri
1963-1992 donemi i¢in ornekleyerek, isletme sermayesi tahakkuklarinin gelecekteki karli-

lik ile negatif bir iliski i¢erisinde oldugunu tespit etmislerdir. Sakarya ve Kogak (2016) ise
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Borsa Istanbul’da yaptiklar1 ¢caligmada, 2006-2013 yillarin1 kapsayan 60 sirkete ait verilerin

analiz sonuglarina dayanarak, kazang yonetiminin var oldugunu tespit etmislerdir.

Diger bir takim ¢aligmalarda (Kallamu ve Saat, 2015; Hua ve digerleri, 2016; Kipkoech
ve Rono, 2016; Al-Matari ve digerleri, 2017) ise, kurumsal yonetim uygulamalari ve firma
performanst iligkisi arastirilmistir. Calismalarin ortak teorik altyapisini, daha iyi kurumsal
yonetim prensipleri ile yonetilen sirketlerin daha kaliteli bir finansal raporlamaya bagli ola-
rak daha iyi performans gosterecekleri diisiincesi olusturmaktadir. Clinkti kurumsal yone-
tim, kurumlarimn tiim paydaslarin menfaatlerini en st diizeyde dikkate alarak seffaflik, ada-
let, hesap verebilirlik ve sorumluluk gibi temel ilkelere gore hareket ettigi bir yonetim sii-
reci olarak degerlendirilmektedir. Ayrica, s6z konusu ¢aligmalarda yer alan diisiince, iyi bir
kurumsal yonetimin sirket yonetimine emanet edilen kaynaklarin ne derece etkin ve verimli
kullanildig1 hakkinda hesap verebilirligi artirmasi sayesinde firma performansinin da arta-
bilecegi yoniindedir. Arastirma sonuglart denetim komitesinin buyiikliigii ve uzmanlig
(Kipkoech ve Rono, 2016), denetim komitesinde yer alan bagimsiz iiye sayisi (Kallamu ve
Saat, 2015), sirketin sahiplik yapisi (Al-Matari ve digerleri, 2017) ve kurumsal ortagin sa-
hiplik pay1 (Jusoh ve Ahmad, 2014) ile sirketin performansi arasinda istatistiksel olarak
anlamli pozitif bir iliskinin oldugunu gostermektedir.

3. Arastirmanin Metodolojisi

Yapilan literatiir taramast ve konunun teorik ¢ergevesi dogrultusunda, ¢alismanin aras-
tirma sorusu “bagimsiz denetim hizmetinin kalitesi sirketin finansal performansini artirir
mi?” seklinde belirlenmistir. Arastirma sorusunun test edilebilmesi icin, Borsa Istanbul’da
islem goren 176 halka agik sirketin 2010-2017 yillarint kapsayan finansal bilgilerinden ya-
rarlanilmistir. Finansal raporlarindaki farkliliklar nedeniyle finansal kuruluslar ve verilerine
ulagilamayan sirketler arastirmanin veri setine dahil edilmemistir. Bu kapsamda arastirma-
nin veri setini olusturan 1206 sirket/y1l verisi sabit etkiler modeli ile analiz edilmistir. lgili
veriler, sirketlerin resmi web sitelerinden ve yillik faaliyet raporlarindan elle toplanarak

elde edilmistir.

Sirketin finansal performansi ¢alisma modelinin bagimli degiskenidir. Sirket perfor-
mansi tizerine yapilan onceki ¢alismalarda, finansal performansin 6lgtilebilmesi igin muha-
sebe temelli ve piyasa temelli farkli degiskenler kullanilmistir. Ancak, yonetimin sirketin
varliklarini ve diger kaynaklar1 kullanarak kar elde etme ve sirkete deger katma yetenegini
yansittigindan kurumsal yonetim ¢aligmalar1 kapsaminda muhasebe temelli 6lgtimler tercih
edilmektedir (Kallamu ve Saat, 2015). Bu ¢ercevede, onceki ¢aligsmalar (Sayyar ve diger-
leri, 2015; Hua ve digerleri, 2016; Cengiz ve digerleri, 2017) ile paralel tarzda sirketin fi-
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nansal performansinin 6l¢tilmesinde aktif karlilik oran1 (ROA: Return on Assets) kullanil-

mustir ve net karin toplam varliklara bolinmesiyle hesaplanmistir.

Calisma modelinin bagimsiz degiskeni ise, denetim hizmetinin kalite diizeyi olarak be-
lirlenmistir. Ancak s6z konusu diizeyin Ol¢iilebilmesi i¢in gegici parametreler tayin edil-
mesi gerekmektedir. Literattirde, verilen bagimsiz denetim hizmetinin bir ¢iktis1 olarak su-
nulan finansal bilginin kalitesi ile kazan¢ yonetimi (earnings management) diizeyi arasinda
ters yonli bir iliski oldugu vurgulanmaktadir (Myers ve digerleri, 2003; Carey ve Simnett,
2006). Kazang¢ yonetiminin tanimlanabilmesinde ise genellikle tahakkuklar (accruals) kul-
lanilmaktadir (Cameran ve digerleri, 2016). Bu calismada da bagimsiz denetim kalitesinin
Ol¢iilebilmesi i¢in, DeFond ve Park (2001) tarafindan gelistirilen anormal ¢alisma serma-
yesi tahakkuklarmin mutlak degeri (AWCA: Absolute Value of Abnormal Working Capital
Accruals) temsilci tayin edilmistir. Kavramsal olarak AWCA, gerceklesen ¢alisma serma-
yesi ve mevcut satis seviyesini desteklemek icin gerekli olan beklenen c¢alisma sermayesi
seviyesi arasindaki farki 6lger. Bu fark, mevcut satig seviyesini stirdiiremeyen isletmelerde,
calisma sermayesindeki yiikselisin bir ytizdesini temsil etmektedir. Yiiksek diizeyde anor-
mal ¢aligma sermayesi tahakkuklari, isletme yonetiminin daha fazla kazang¢ yonetimine
firsat buldugunu gosterirken; diger taraftan bagimsiz denetimde kalite diistikliigtine de isa-
ret etmektedir ve asagidaki sekilde hesaplanmaktadir:

AWCA, = WC, — [(Wct—l) x st] (1)

St-1

Esitlik (1)’de;
t =yil, t-1 ise bir dnceki y1l;
AWCA = cari yildaki anormal isletme sermayesi tahakkuklari;

WC = cari yildaki nakit harici isletme sermayesi [ ( donen varliklar — nakit ve kisa sii-

reli yatirimlar ) — ( kisa stireli yabanci kaynaklar — kisa siireli finansal borglar ) ];
WC ;= bir 6nceki yildaki nakit harici igletme sermayesi;
S t = cari yildaki satiglar ve
S 1 = bir dnceki yildaki satislar.

Ayrica, esitlik (1)’de yer alan tiim degiskenler, daha 6nceki arastirmalar (Myers ve di-
gerleri, 2003; Carey ve Simnett, 2006) ile uyumlu olarak toplam varliklarin ortalamasi ile

6l¢eklendirilmistir.
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Calismada, ayrica iki adet kontrol degiskenine de yer verilmistir. Bunlardan ilki olan
LEV degiskeni finansal kaldira¢ oranini temsil etmektedir ve sirketin toplam yabanci kay-
naklarinin toplam aktife boliinmesi ile bulunmustur. Sirketlerin kazang yonetimi uygulama
riskine kars1 finansal kaldirag oram kontrol edilmelidir (Carey ve Simnett, 2006). ikinci
kontrol degiskeni ise, sirketin toplam varliklarinin dogal logaritmasi alinarak hesaplanan
SIZE degiskenidir. Ciinkii sirketin biiyiikligii finansal performans i¢in 6nemli bir unsurdur.
Biiyiik sirketlerin finansman agisindan daha giivenli algilanmalar1 ve daha diisiik bir faiz
oranindan borg¢lanabilmeleri nedeniyle sirket biiytikligiintin etkilerini kontrol etmek icin
kullanilmaktadir (Myers ve digerleri, 2003).

Bu ¢ergevede, bagimsiz denetim kalitesinin girketin finansal performansi tizerinde bir
etkisinin olup olmadigmin tespit edilebilmesi i¢in olusturulan arastirmanin modeli litera-
tiirle (Chen ve digerleri, 2013; Jusoh ve Ahmad, 2014; Sayyar ve digerleri, 2015; Al-Matari
ve digerleri, 2017; Cengiz ve digerleri, 2017) uyumlu olarak, asagida esitlik (2)’de gosteril-

digi gibi olusturulmustur:

FP, = By + By AWCA, + B,LEV, + B5SIZE,+¢, @)

Calismanin bir sonraki boliimiinde, belirlenen arastirma modelinin analizine gegilmis ve

elde edilen bulgular sunulmustur.
4. Arastirma Bulgular

Calismada oncelikle modelde yer alan bagimsiz degiskenler arasinda coklu baglanti
(korelasyon) olup olmadiginin arastirilmasi i¢in Pearson Korelasyon Analizi yapilmistir.
Tablo 1’de yer alan korelasyon matrisi sonuclaria gore, regresyon modelinde yer alan ba-
gimsiz degiskenler arasindaki korelasyon katsay1 degerleri diisiik gézlemlenmistir.

Tablo 1: Bagimsiz Degiskenler Arasi1 Korelasyon Matrisi

Bagimsiz Degiskenler: AWCA LEV SIZE
AWCA 1,0000

LEV 0,1474 1,0000

SIZE -0,2189 0,0499 1,0000

n=1206. AWCA=Denetim hizmetinin kalitesi, LEV=Sirketin kaldira¢ orani, SIZE=Sirketin
varlik toplaminin dogal logaritmasi.

Calismanin bir sonraki adiminda, ¢oklu korelasyon sorununun olmadigina isaret eden
korelasyon analizini takiben regresyon analizi gerceklestirilmistir. Yapilan regresyon ana-

lizi sonucu elde edilen bulgular ise, agagidaki Tablo 2°de sunulmustur.
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Tablo 2: Regresyon Analizi Sonuglari

il}:l?ll;:;l})’erformans Katsay1 Standart Hata t-Degeri p-Degeri
AWCA 0268918 .0159292 1.69 0.092*
LEV -.2482185 .0151864 -16.34 0.000%**
SIZE .0339783 .0046011 7.38 0.000%**
Sabit -.5081475 .0881358 -5.77 0.000%**

R Kare = 0.2127, F Degeri (175.1027) = 8.57, Prob>F = 0.0000

n= 1206. *** ** * 041, %5 ve %10 dizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig1 ifade etmektedir.
AWCA=Denetim hizmetinin kalitesi, LEV=Sirketin kaldira¢ orani, SIZE=Sirketin varlik toplaminin
dogal logaritmasi.

Tablo 2, denetim hizmet kalitesini temsilen tayin edilen anormal isletme sermayesi ta-
hakkuklarmin bagimsiz degisken, sirketin finansal performansini 6lgmek i¢in yararlanilan
aktif karlilik oraninin ise bagimli degisken olarak kullanildig: sabit etkiler modeline dayali
regresyon analiz sonuglarin1 gostermektedir. Tablo 2°den elde edilen sonuca gore, bagimsiz
ve kontrol degiskenlerinin finansal performans modelini agikladigi (0.2127) gériiliirken,
modelin gecerliligi F-istatistigi degeri (0.0000) ile dogrulanmistir. Modeldeki AWCA ba-
gimsiz degiskenine iliskin katsayr 0.0268918dir. S6z konusu degiskenin p degeri (0.092)
ise, bu degisken ile finansal performans arasinda %10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel
olarak belirgin pozitif bir iliski oldugunu ileri siirmektedir. Ayrica bulgular, modelin kont-
rol degiskenleri olan LEV ve SIZE degiskenleri ile finansal performans arasinda %1 an-
lamlilik diizeyinde, sirasiyla negatif ve pozitif yonlii istatistiksel olarak belirgin bir iligkiye
isaret etmektedirler. Sonug olarak, Tablo 2’de yer alan regresyon katsayilar: ve bunlara ilis-
kin p degerlerine dayali olarak, AWCA ve SIZE degiskenleri ile sirketin finansal perfor-
mans1 arasinda istatistiksel olarak belirgin pozitif yonlii bir iliski oldugu tespit edilirken,
LEV degiskeni ile sirketin finansal performansi arasinda istatistiksel olarak belirgin negatif
yonli bir iliski oldugu goriilmektedir.

Aragtirmanin bulgulart 1s18inda, bagimsiz denetim firmalar1 tarafindan verilen kaliteli
bir denetim hizmetinin sirketin finansal performansini artiran faktérlerden birisi oldugu
sOylenebilir. Bu sonug, bagimsiz denetim kalitesini kazang yonetimi ile 6lgen (Gill ve di-
gerleri, 2013), denetim hizmetinin dort buyiikler tarafindan alinip alinmamasi ile lgen
(Jusoh ve Ahmad, 2014; Cengiz ve digerleri, 2017) ve denetim tcreti ile lgen (Sayyar ve
digerleri, 2015) literatiirdeki diger ¢calismalar ile uyumludur.
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5. Sonuc¢

Kiiresellesme siirecinde, yabanci yatirimcilarin sermaye piyasalarina sagladiklar katki-
lar g6z ardi edilemeyecek boyuttadir. Tirkiye gibi gelismekte olan ekonomilerin, uluslara-
ras1 pazarlarda var olabilmesi i¢in yabanci yatirimcilara ihtiyact vardir. Ancak sermaye pi-
yasalarinin gelisebilmesi ve uluslararast yatirimeilarin ¢ekilebilmesi igin sirketlerin seffaf
ve giivenilir bir bigimde bilgilendirilmesi gereklidir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren sirketlerin
biiytiik bir kismu ise aile sirketi goriniimiindedir. Bu ytizden kontrol giictine sahip hissedar-
larin kendi menfaatleri dogrultusunda bilgi asimetrisinden kaynaklanan ¢ikarct davranigla-
rinin engellenebilmesi ve azinlik hissedarlarinin haklarinin korunarak, yabanci yatirimcilara
giiven ortaminin saglanabilmesi i¢in kaliteli bir bagimsiz denetim hizmetine daha ¢ok ge-
reksinim vardir. Hi¢ kuskusuz, bu ¢ercevede artan kaliteli finansal bilgiler ile sirketlerin
finansal performanslarinin ve buna bagli olarak da sermaye piyasalarinin islevselliginin
artmas1 beklenmektedir. Bu noktadan hareketle, Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren finansal
olmayan kuruluslarin finansal performansi ile denetim hizmetinin kalitesi arasinda ilisgki
olup olmadig1 incelenmistir. Yapilan analiz sonucunda, 2010-2017 yillar1 arasinda sirket-
lere verilen kaliteli bir denetim hizmetinin sirketin finansal performansini olumlu y6nde
etkiledigi tespit edilmistir. Arastirma sonuglari, bir taraftan sahiplik yogunlugunun yasan-
dig1 aile sirketleri ve yabanci yatirimei ihtiyaci duyan sirketler i¢in diger taraftan ise ser-
maye maliyetlerini azaltmak isteyen sirketler i¢in kaliteli bir denetim hizmetinin gereklili-

gini literatiiri destekler nitelikte ortaya koymaktadir.

Calismanin bir takim kisitlart mevcuttur. Bunlardan ilki, bagimsiz denetim hizmeti ka-
litesinin siibjektif bir kavram olmasidir. Literatlirde bagimsiz denetim kalitesini dlgen farkl
gostergeler olsa da; bu ¢alismada, bunlardan birisi olan anormal ¢alisma sermayesi tahak-
kuklarinin kullanilmasidir. Bir diger kisit ise, olusturulan sabit etkiler modelinin sirketin
finansal performansina etki eden tiim faktérleri igermemesi ve segilen degiskenler ile smirlt

tutulmasidir.

Gelecekte yapilacak galismalarda ise, bagimsiz denetim kalitesinin 6lgiilmesinde farkli
temsili degiskenlerden yararlanilmasinin ve sirketin finansal performansina etki edebilecek
diger faktorlerle de modellerin zenginlestirilmesinin literatiire 6nemli katkilar saglayacagi

dustintilmektedir.
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