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YILLIK BAGIMSIZ DENETIM RAPORLARININ BORSA PERFORMANSINA
ETKIiSi
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Isletme ABD
Muhasebe ve Finansman Programi
Tez Yoneticisi: Prof. Dr. Hakan SARITAS

Temmuz 2018, 136 Sayfa

Giiniimiiz diinyasinda yasanan endiistrideki gelismeler, teknolojik
yenilikler, lojistik ve ulastirmadaki kolayliklar iilke simirlarin1 ekonomik anlamda
yavas yavas yok etmekte ve diinya bir butun haline gelmektedir. Ulkeler arasinda
sermaye akimlar1 yasanmakta, finansal piyasalar yakinlasmakta, isletmelerin
Olgekleri genislemekte, ortakhk yapilar1 farkhilasmaktadir. Bu gelismelere bagh
olarak da ekonomik anlamda karar almak karmasiklasmakta ve zorlasmaktadir.

Sardurulebilir ekonomik kalkinma icin gerekli olan rasyonel davramisin
finansal piyasalarda saglanabilmesi i¢in bireysel ve kurumsal yatirnmcilarin karar
alma siirecinde kullandiklar:1 her tur bilginin dogru, diiriist ve gercegi yansitiyor
olmas1 gerekmektedir. Isletmeler tarafindan hazirlanarak ilgili paydaslarin
kullammina sunulan finansal ve finansal olmayan her tir bilgi dogrudan ya da
dolayh olarak finansal piyasalari ve yatirnmcilan etkilemektedir. Ozellikle
isletmelerin hazirladiklan finansal tablolardaki bilgiler yatirnome1 kararlarim ve
finansal piyasalarin etkinligini etkileyen ana unsurlardandir. Bu ylzden bu
bilgilerin dogrulugu, giivenirligi ve gercegi yansitip yansitmadigi ile ilgili siiphenin
olmamasi icin finansal tablolarin isletmelerden bagimsiz bir kurum tarafindan
denetlenmesine ve onaylanmasina ihtiya¢c duyulmaktadir. GUnlimuzde bu gorevi
yerine getiren mekanizmalar bagimsiz denetim Kkuruluslaridir. Bagimsiz
denetgiler, isletmelerin hazirlamis oldugu finansal bilgilerin herhangi bir aksaklhk,
diizensizlik, hata ve hile icerip icermedigini 6nceden belirlenmis kriterlere gore
degerlendirmektedirler. Denetlenen finansal tablolarda herhangi bir eksiklik ve
hata olmamasi durumunda “olumlu” goriis, eksiklik olmasi durumda ise
eksikliklerin niteligine gore “sarth” ya da “olumsuz” goriis olusturulmakta;
herhangi bir kaniya ulasilamama durumunda ise “goriis bildirmekten kaginildig”
denetim sonunda hazirlanan raporda belirtilmektedir.

Gerek isletme ici gerekse isletme dis1 taraflar alacaklar1 ekonomik
kararlarda denetim raporlarinda belirtilen basta denetim goriisii, kilit denetim
konulari, sureklilik ve sdrddrdlebilirlik vb. konularla ilgili bilgileri dikkate
almaktadirlar. Bu ylUzden bagimsiz denetimin 6nemi giredek artmaktadir. Bu
baglamda, Almanya’da ve Tirkiye’de denetim raporlarimin finansal piyasalara ve
yatirnmcilara etkisi bu ¢calismanin odak noktasini olusturmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Bagimsiz Denetim, Finansal Tablolar, DAX30, BiST100, UDS
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July 2018, 136Pages

In the modern world, industrial developments, technological innovations,
convenience in logistics and transportation gradually destroys the borders of the
countries economically, and the world becomes a whole. There are capital flows
between countries, financial markets are getting closer, the scale of enterprises is
expanding, and the owner structures of companies are differentiating. Depending
on these evolutions, decision making in the economic sense becomes complicated
and difficult.

In order to ensure that the rational behaviour required for sustainable
economic development can be achieved at financial markets, all information that
individual and institutional investors use in the decision-making process must be
accurate, true and fair. Any financial or non-financial information prepared by the
companies and made available to the related parties directly or indirectly affects
financial markets and investors. In particular, the information on the financial
statements prepared by the companies are the main factors that play a role in
investor decisions and the effectiveness of the financial markets. Therefore, in
order to ensure that, whether this information reflects the truth accurately and
fairly, the financial statements need to be audited and approved by an independent
entity. Today, the mechanisms that fulfil this task are independent audit
institutions. Independent auditors assess whether the financial information that
the entity has prepared contains any imperfections, irregularities, errors, and
misstatements according to predetermined criteria. If there are no deficiencies or
mistakes in the audited financial statements, auditors declare *“unqualified”
opinion, if there are deficiencies, according to the quality of the deficiencies
“qualified” or “adverse” opinion; and if there is no way to reach a result in that
case “disclaimer’” opinion in the report prepared at the end of the audit process.

Whether internal or external parties of the company or who will make an
economic decision about the company, they take into consideration audit report
information, foremost audit opinions, key audit matters, going concern, and
sustainability, etc. Therefore, there is a significant increase in the importance of
independent auditing. In this context, the impact of audit reports on financial
markets and investors in Germany and Turkey is creating the focus of this study.

Keywords: Independent Auditing, Financial Statements, DAX30, BIST100, UDS
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GIRIS

Finansal islemlerin gergeklestigi ve ekonomik kararlarin alindigi her ortamda
denetimin gerekliliginden s6z etmek muimkindlr. Bu yizden denetimin tarihsel
gelisimi iktisadi olaylarin gelisimiyle ¢ok yakin benzerlik gdstermektedir. Ozellikle 18.
yizyilin sonlarindan itibaren endustrinin hizli bir gelisim igine girmesi, bilgi
kaynaklarinin artmasi, teknoloji alaninda yasanan degisimler, lojistik alanindaki
gelismeler, yeni pazar ve kaynak arayislarina bagli olarak iilkeler arasindaki sinirlar,
ekonomik anlamda yavas yavas yok olmus ve diinya bir bitin olarak tek bir pazara
dontigmiistiir. Kiiresellesme olarak adlandirilan bu degisim, iilkeler arasi sermaye
akimlarina neden olmakta ve finansal piyasalari birbirine daha da yakinlastirmaktadir.
Bu gelismelere bagli olarak piyasalarda gerceklesen islemler karmasiklasmakta ve
piyasa katilimcilarinin dogru ve guvenilir bilgi ihtiyaglar1 hizla artmaktadir. Genis
Olcekli ve cok uluslu isletmelerin dogmasi, sirket yapilarinin anonim sirket halini
almaya baslamasi ve isletmeleri yonetenler ile sermaye sahiplerinin farklilasmasi ile
birlikte iktisadi anlamda karar almak karmasiklasmakta ve zorlasmaktadir. Ozellikle
paydaslarin dogrudan bilgi kaynagina ulasarak inceleme sansi ortadan kalkmaktadir.
Bagkalar1 tarafindan hazirlanan bilgiler kullanilarak alinan iktisadi kararlar ise her
zaman saglikli ve basarili olamamaktadir. Bu nedenle piyasalarda kullanilacak finansal
bilgilerin dogrulugu ve giivenirligi i¢in bu bilgilerin bagimsiz bir mekanizma tarafindan

denetlenmesine ve onaylanmasina ihtiya¢ duyulmaktadir.

Bagimsiz denet¢i, denetlenen isletmenin yapmis oldugu muhasebe kayitlarinin
ve hazirlamig oldugu finansal bilgilerin herhangi bir aksaklik, diizensizlik, hata ve hile
icerip igermedigini denetim sonunda hazirlanan raporda sunmaktadir. Finansal
tablolarda herhangi bir eksiklik ve hata olmasi durumunda, bu eksikliklerin niteligine
gore bagimsiz denet¢i, “olumlu” haricinde bir goriis bildirmekte, herhangi bir kaniya
ulagilamama durumunda ise “goriis bildirmekten kagindigini” denetim raporunda

belirtmektedir.

Genel olarak fon arz edenler ile fon talep edenleri bulusturan platformlar olarak
ifade edilen finansal piyasalarda katilimcilarin dogru karar verebilmeleri igin isletmeler
tarafindan hazirlanan bilgilerin dogru, giivenilir ve gercegi yansitiyor olmasi dnemlidir.
Onceki dénemlerde finansal piyasalarin ana aktorleri olan fon arz edenler ile fon talep

edenler blyik 6lcude iilke sinirlarini asamazlarken, kiiresellesen diinyada her iki birim



de kendileri igin en uygun piyasada islem yapma imkani bulabilmektedirler. Finansal
piyasalarin birbirine yakinlasmasi nedeniyle, karar alici birimler tarafindan kullanilacak
bilgiler anlasilabilir olmalidir. Bu nedenle, finansal tablolarin hazirlanmasi ve
raporlanmasi ile ilgili birlik saglanabilmesi i¢in kiresel anlamda belirli kurum ve
kuruluglar tarafindan muhasebe islemleri, finansal tablolar ve denetim ile ilgili

standartlar gelistirilmektedir.

Finansal piyasalardaki her yeni bilgi bireysel ve kurumsal yatirimcilarin
kararlarim etkilemektedir. Isletmeler ile ilgili piyasaya gelen her bir yeni bilgi
dogrultusunda mevcut ve potansiyel yatirimcilar kararlarini ve yatirrmlarini gdzden
gecirmektedir. Bagimsiz denetim raporlar1 da yatirimcilar igin yeni bir bilgi kaynagi
olarak degerlendirilebilmektedir. Soyle ki, denetim her ne kadar gegmis verileri incelese
de finansal tablo kullanicilar1 bu verilerden yararlanarak gelecek ile ilgili kararlar
almaktadirlar. Bu anlamda isletme ile ilgili bagimsiz denetim raporlarinda belirtilen
denetim goriisii, kilit denetim konulari, isletme ile ilgili siireklilik, siirdiirtilebilirlik,
devamlilik vb. konular yatirimeilarin dikkate aldiklar bilgiler olarak siralanabilir. Gerek
isletme i¢i gerekse isletme dis1 taraflarin gelecek ile ilgili verecekleri kararlarin daha

etkin ve isabetli olabilmesi i¢in bagimsiz denetimin 6nemi artmaktadir.

Finansal piyasalarda her yeni bilgi yatirnmcilar tarafindan finansal araglarin
fiyatlarina yansitilmaktadir. Bagimsiz denetim raporlart yeni bir bilgi olarak kabul
edildiginde, bu bilginin de yatirimcilar tarafindan fiyatlara yansitilmasi gerekmektedir.
Bu baglamda, Almanya ve Tirkiye piyasasinda denetim raporu ilanlarinin hisselerin
fiyat ve getirilerine nasil yansidigi ve yatirimcilar tarafindan nasil algilandigi bu
calismanin odak noktasini olusturmaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda, bu piyasalarda
islem goren isletmelerin son bes yillik bagimsiz denetim raporlar1 ve hisse senetlerinin
ginliik fiyat hareketleri incelenmistir. Denetim raporu ilaninin Oncesinde ya da
sonrasinda herhangi bir anormal getiri olup olmadiginin analiz edilmesinin yani sira,
denetim goriislerine gore bu anormal getirilerin istatistiksel olarak anlamlilik duizeyleri
arastirtlmistir. Bu cergcevede ¢alismanin birinci boliminde; genel olarak denetim ile
ilgili temel kavramlardan bahsedildikten sonra bagimsiz denetim iizerinde durulmus,
bagimsiz denetim siireci, uygulanan teknikler ve kullanilan kanitlar vb. konular ele
alinmustir. Ikinci bolimde ise; Tiirkiye 0Ozelinde bagimsiz denetim incelenmis,

Tiirkiye’de bagimsiz denetimin gelisiminden, halihazirdaki uygulanisindan, denetim



standartlarindan bahsedilmistir. Yine bu boélimde finansal piyasalar igin bagimsiz
denetimin gerekliligi, bagimsiz denetimin yararlar1 ve finansal piyasalar ile bagimsiz
denetim arasindaki iliskiye deginilmistir. Son olarak Gcunci bolimde; Almanya ve

Tiirkiye borsalar1 analiz edilmis ve bulgular yorumlanarak sonuca baglanmaistir.



BIiRINCi BOLUM
DENETIM iLE iLGiLi TEMEL KAVRAMLAR VE BAGIMSIZ DENETIM

1.1. Denetim Kavram

Denetim kavram1 en temelde; olmasi gereken ile halihazirda olanin
karsilastirilmasi, bir isin kuralina uygun yapilip yapilmadiginin saptanmasi anlamina
gelmektedir. Arapcadan dilimize gecen “murakabe” kelimesi de denetim ile aymi
anlama gelen bir baska terimdir. Tiirk Dil Kurumu (TDK) iktisat Terimleri Sozliigiinde
ise “kamu ya da ézel bir kurulusa iliskin bilgilerin onceden belirlenmis 6lgiitlere
uygunlugunun saptanmasi ve rapor edilmesi amaci ile bir uzman birim tarafindan kanit
toplama ve degerlendirme siireci” seklinde aciklanmaktadir’. Yine TDK kaynaklar1
incelendiginde denetleme eylemini gergeklestiren, denetlemeyle gorevli kimse “denetci”
veya “murakip” olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu anlamda kullanilan bir bagka kelime
cifti de “teftis-miifettistir”. Tanimdan da anlasilacag: iizere denetim dnceden belirlenen
kurallara uyulup uyulmadigini ortaya koyan bir eylemdir ve bu eylemi yerine getirmeye

vazifeli kisi de denet¢i olarak adlandirilir.

Denetim, hemen hemen her alanda énemli bir kavram olmakla birlikte ekonomik
sistem icinde yer alan birimlerin seffaflasmasinda finansal piyasalar i¢in ayr1 bir 6neme
sahiptir. Bu kapsamda denetim, muhasebe ve finansal tablolarin Onceden belirlenen
kural ve kaidelere uygun hale getirilmesi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Dolayisiyla
denetim, yetkili ve bagimsiz bir mercii tarafindan denetlenen belgelerin sunduklar
bilgilerin 6nceden belirlenen kriterlere uygunluk derecesini raporlayabilmek icin yeterli
kanit toplanarak incelenmesidir (Arens vd., 2014: 4). Amerikan Muhasebeciler Birligi
(American Accounting Association) (AAA) tarafindan 1973’te yapilan tanimlamaya
gore, denetlenen kurulusa ait ekonomik islemler ve olaylarla ilgili beyan edilen
bilgilerin, 6nceden belirlenmis kriterlere uygunluk derecesini, toplanan kanitlarin
objektif bir sekilde degerlendirilmesi sonucunda elde edilen bulgular ilgili kullanicilara
rapor olarak sunan sistematik bir siire¢ olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Porter vd., 2003:
3).

! Tirk Dil Kurumu. (2018). Iktisat Terimleri Sozliigii,
http://www.tdk.gov.tr/index.php?option=com_bts&arama=kelime&guid=TDK.GTS.5b5dc1cf750cf4.772
39446 (01.01.2018).



1.2. Muhasebe ve Denetim Iliskisi

Muhasebe, bir organizasyonun ekonomik deger ifade eden islemlerini kaydeden,
siniflandiran ve raporlayarak ilgili taraflara aktaran, dolayisiyla organizasyon ile ilgili
taraflarin iletisimini saglayan bilgi sistemidir. Muhasebe siirecinin ¢iktis1 olan finansal
tablolarin kullanicilari isletme i¢i grup ve isletme dis1 grup seklinde ikiye ayrilmaktadir
(Kimmel vd., 2011: 5). Sirket yonetimi; sirketin sahipleri ve sirket personeli igletme igi
cevre kabul edilirken, ilgili sirkete yatirnm yapmayi diisiinenler, banka ve kredi
kuruluglari, devlet otoriteleri, sivil toplum orgiitleri ve bilumum isletme ile ilgili gruplar
isletme dis1 gevre olarak kabul edilmektedir (Duman, 2011: 100-102). Muhasebenin
amaci, glincel mali bilgileri isletme i¢i ve dis1 karar alicilarin isine yarayacak sekilde
derleyip duzenlemektir (Guredin, 1988: 13). Hazirlanan finansal bilgilerin kullanicilara
yararli olabilmesi i¢in ihtiyaca ve gercege uygun, karsilastirilabilir, dogrulanabilir,

anlagilabilir ve zamaninda sunulmus olmasi gerekmektedir.2

Finansal Bilgilerin

Ozellikleri
]
Destekleyici Ozellikler
Temel Ozellikler -Kargilastirilabilirlik
-Ihtiyaca uygunluk -Dogrulanabilirlik
-Gergege uygun sekilde sunum -Zamaninda sunum

-Anlagilabilirlik

Sekil 1. Finansal Bilgilerin Ozellikleri
Kaynak: Orten vd., 2017: 4

Gerek organizasyon i¢i gerekse organizasyon disi finansal tablo kullanicilarinin
dogru ve isabetli karar alabilmeleri i¢in muhasebe sisteminin ¢iktist olan finansal
tablolara ihtiya¢ duyulmaktadir. Organizasyon i¢i grup mali verilere kolaylikla
ulasabilirken, organizasyon dis1 taraflar bu bilgelere organizasyon tarafindan hazirlanan
ve kamuya duyurulan faaliyet raporlar1 ve finansal tablolar ile ulasabilmektedirler
(Duman, 2011: 99). isletme ile ilgili finansal verilerin kaynagina isletme dis1 gruplar

dogrudan ulasamadiklar1 i¢in bu bilgilerin giivenirligi 6n plana ¢ikmaktadir.

2 Kamu Gézetimi Kurumu. (2018). Finansal Raporlamaya Iliskin Kavramsal Cerceve,
http://kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/7890/TMS/TFRS-2018-Seti (01.01.2018).


http://kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/7890/TMS/TFRS-2018-Seti

Organizasyon disindaki ilgili gruplarin ¢ikarlarint korumak i¢in bu belgelerin
dogrulugunun, giivenirliginin ve ger¢ege uygunlugunun denetimi bagimsiz denetim
caligmalar1 ile saglamaktadir. Sekil 2’de de gosterildigi gibi mali nitelikteki islemler
muhasebe sisteminin girdisini olustururken, muhasebe sisteminin ¢iktis1 olan finansal

tablolar, denetimin girdisini olusturmaktadir (Erdogan, 2004: 9).

Mali Nitelikteki Islem ve « Muhasebe
Olaylar sisteminin girdisi

*Muhasebe sisteminin ¢iktisi

Finansal Tablolar *Denetim ¢alismasinin girdisi

*Denetim

Denetim Raporlari calismasmin ¢iktisi

Sekil 2. Muhasebe-Denetim Iliskisi
Kaynak: Erdogan, 2004: 9°’daki ifadeler tarafimizca gorsel hale getirilmistir.

Denetim calismalar1 amag, yaklagim, ¢alisma yonii, zaman ve ¢alismay1 yapan
kisi bakimindan muhasebe ¢alismalarindan farklilasmaktadir. Bu farkliliklar Tablo 1°de
gosterilmektedir.

Tablo 1. Muhasebe ile Denetimin Karsilagtiritlmasi

Muhasebe Denetim
Amag Isletmeye ait ekonomik olaylari toplama, Yapilan kayitlarin dogruluk ve
kaydetme, siniflandirma ve 6zetleme glivenirligini saptama
Yaklasim Gergeklesen islemleri muhasebe Muhasebe c¢alismalarini tahlil etme
sistemine girme (insa edici) (aragtirmaci, analiz edici)
Cahisma Calismalar ileriye dogru yapilir (belge- Calismalar genelde geriye dogru
yoni kayit-mali tablo) yapilir (mali tablo-kayit-belge)
Calisma Once muhasebe kayitlar1 yapilir Muhasebe kayitlarini inceler
zamani
Yapan kisi  Muhasebeciler Denetgiler

Kaynak: Giirbiiz, 1995: 33



Ozetle: muhasebe mali nitelikteki islemleri ve olaylar1 kayit altina aldiktan sonra
siiflandirarak ve Ozetleyerek rapor ederken, bagimsiz denetim; genel kabul gormiis
denetim standartlarin1 temel alarak, muhasebe sisteminin ¢iktilarinin genel kabul
gormiis muhasebe prensiplerine uygunlugu ve dogrulugunu incelemektedir (Karacan ve
Uygun, 2016: 9). Bu arastirma sonucunda bir kaniya ulagabilmek icin yeterli nitelik ve
nicelikte kanit toplanarak test edilmesini ve elde edilen sonuglarin degerlendirilerek
rapora baglanmasini ifade etmektedir (Porter vd., 2003: 8). “Muhasebe bir yazi yazma
faaliyeti iken, denetim editorliik faaliyetini yansitmaktir.” (Glredin, 1988: 13).

1.3. Muhasebe Denetiminin Gelisimi

Latince kokenli bir kelime olan “denetim” (audit); dinlemek, duymak, isitmek
anlamina gelmektedir ve yaklasik iki bin yil 6ncesine ait tablet kalintilarindan elde
edinilen bulgulara gore ilk olarak Misir, Roma ve Yunan medeniyetlerinde kamu
harcamalarinin denetlenmesi ve kontrol edilmesi i¢in kullanildig1r anlasilmaktadir
(Porter vd., 2003: 3). Eski Misir ve Roma uygarliklarinda her kurumda yapilan tahsilat
ve oOdemeler, sesli bir sekilde okundugundan ve bir uzmanm da bu okunanlari
dinleyerek uygun olup olmadigina karar verdigi i¢in denetim kavrami, isitme anlaminda

kullanilagelmektedir (Giirbiiz, 1995: 1).

Her finansal olayin bulundugu yerde bir denetim olmak zorunda oldugu igin
denetimin tarihsel gelisimi iktisadi olaylarin gelisimiyle paralellik gostermektedir
(Haftaci, 2016: 1). Denetimin kamusal alandaki uygulamalar1 ¢ok eskiye dayanmakla
birlikte, ticari alanda kullanilmaya baslanmasi 18. ylizyilin sonlarina rast gelmektedir
(Kavut vd., 2009: 43). Ciinkii bu donemde meydana gelen sanayi devrimi ile isletmeler
yatirimlarini finanse edebilmek i¢in biiyiik miktarda sermayeye ihtiya¢c duymalari ve bu
ihtiyaclarin1 gelismis bati ekonomilerindeki canli sermaye pazarindan gidermeye
caligmalar1 sermaye piyasalarinda dogru ve giivenilir bilgi talebini hizla arttirmistir
(Sakin, 2008: 45). Ayrica sanayi devriminin etkisi ile endiistri hizli bir gelisim igine
girmis ve kitalar arasi ticaret hiz kazanmaya baglamistir (Khan, 1995: 5). Ekonomi
alanindaki bu o6nemli degisimle daha ©nceleri bir meslek olarak Gnemsenmeyen
muhasebe denetimi de giderek 6nem kazanmaya baslamistir. Genis 6lgekli is hayatinin
dogmasi ve sirket yapilarinin anonim sirket halini almaya baslamasi isletme sahipleri ile
isletme yonetiminin birbirinden ayrilmasi muhasebe denetimini zorunlu hale getirmistir

(Haftaci, 2016: 2). Kamu maliyesinin tarihi ve ticari gelismeler 1s18inda muhasebe



denetimi alanindaki nemli gelismeleri kronolojik olarak Tablo 2’de gosterildigi gibi

donemlere ayirmak mimkindr.

Tablo 2. Denetimin Tarihsel Geligsimi

Donem Denetim Yaklasim Denetimin Amaci Tlgili Taraflar
Sanavi devrimi -Denetim bir meslek olarak -Yolsuzluklarin ve _
gncesi kabul edilmemektedir yaniltmalarin ortaya Isletme sahipleri
-%100’lik bir inceleme ¢ikartilmasi
Sanavi -Muhasebe kayit ve
devrin)’/li- -“Belge Denetimi” belgelerinde hata ve hilenin Ortaklar ve isletmeye
N -%100’lik bir inceleme tespiti borg verenler
1900°Lii yillar

- Yaniltmalarin bulunmasi

-Finansal tablolarm tamaminin
bir biitiin olarak ele alinmasi Ortaklar, isletmeye
-Bilanc¢o ve Gelir Tablosu borg verenler ve devlet
dogrulugunun onaylanmasi

-“Finansal Tablo Denetimi”
1900-1930 -%2100’luk bir inceleme ve
orneklemeye bagvurma

-Isletmelerin i¢ kontrol
yapilarinin ve bilgi
teknolojilerinin denetime dahil

Ortaklar, isletmeye
borg verenler, devlet,

-“Sistemlere Dayali

1930-2000’li Denetim ve Ydnetim

Denetimi” . - . sendikalar, parlamento,

yillar -Ornekleme yoluyla edilerek incelenmesi tiiketiciler ve diger

> Yoluy -Finansal tablolar hakkinda &
denetim o gruplar
goriis olusturulmast
-Buyiik skandallar neticesinde Ortaklar, isletmeye
—“Risk Odakli Denetim” isletmelerin risk seviyelerinin borg verenler, devlet,

2000 sonrasi -Ornekleme yoluyla belirlenmesi sendikalar, parlamento,

denetim -Finansal tablolar hakkinda tikketiciler ve diger

g0riis olusturulmasi gruplar

Kaynak: Haftaci, 2016: 2; Giiredin, 1988: 7

Denetimin gelisimi incelendiginde “denet¢i = auditor” kavraminin ilk olarak
1289 yilinda Ingiltere’de kullanmilmaya baslandigi ve ilk denetim 6rgtiiniin 1581’de
Venedik’te kuruldugu gériilmektedir. 1845°te ise Iskogya’da cikarilan bir yasa ile
demiryolu sirketlerine bilangolarini denetlettirme zorunlulugu getirilmesi modern
anlamda muhasebe denetiminin baslangici kabul edilmektedir. 1850 yilinda da iskogya
Edinburgh’ta &rgiitlenen meslek mensuplarinin 1854’te fermanla kurduklar1 iskogya
Fermanli Muhasebeciler Enstitiisii, 1880°de yeni bir ferman ile Ingiltere ve Galler
Fermanli Muhasipler Enstitisl haline getirilmistir (Gurbiz, 1995: 20). Ayrica
Ingiltere’de 1900 yilinda ¢ikartilan yeni bir yasa ile sinirli sorumlu sirketlere denetim

zorunlulugu getirilmistir (Carik¢ioglu, 1995).

Diger yandan Amerika kitasindaki gelismeler incelendiginde ise, Ingiltere’den

Amerika’ya go¢ eden muhasebeciler 1880 yilinda Quebec kentinde Kanada Fermanli



Muhasipler Enstitiisiinii  kurduklar1 goriilmektedir (Glrbiz, 1995: 21). 1896°da
muhasebe meslegi ile ilgili yasal duzenlemeler yapilmig ve Sertifikali Kamu
Muhasebecisi  (CPA-Certified Public  Accountants) kavrami olusturulmustur
(Carik¢ioglu, 1995). 1934 yilinda Sermaye Piyasasi Kanunu (Securities Exchange Act),
ile Sermaye Piyasast Kurulu (Securities and Exchange Commission-SEC) kurulmustur
(Pirgaip, 2004: 10). 1936 yilinda da Amerikan Yeminli Serbest Muhasebeciler Enstitlisu
(American Institute of Certified Public Accountants - AICPA) kurularak “Mali
Tablolarin Bagimsiz Kamu Muhasebecilerince Incelenmesi” (Examination of Financial
Statement by Independent Public Accountants) adli komitesi c¢aligsmalara baslamistir

(Uzay vd., 2009: 2).

1896’da Almanya’da, 1925°de Isvigre’de, 1927°de Fransa’da, 1945’te
Arjantin’de, 1946’da Brezilya’da, 1955’te Hindistan’da ve zaman igerisinde diger
ulkelerde de muhasebe meslegi ile ilgili ¢esitli ¢alismalar ve diizenlemeler yapilmaya

baslanmistir (Gurbiz, 1995: 21).
1.4. Denetim Turleri

Denetimi farkli kriterlere gore simiflara ayirmak miimkiindiir. Sekil 3’te
gosterildigi lizere denetim; amacina, nedenine, kapsamina, zamanina Ve Yyapan

denetcinin statistine gore ¢esitli siniflara ayrilmaktadir (Gurbliz, 1995: 11).

Denetim Tdrleri
1
[ I I [ ]
IKa samina Gore Yapilis Uygulama Denetcinin Yapilma
P Nedenine Gore Zamanina Gore Statiistine Gore Amacina Gore
: Zorunlu Devamli Bagimsiz Finansal Tablo
Genel Denetim Denetim Denetim Denetim Denetimi
| & . Istege Baghh || | AraDonem || | . Uygunluk
Ozel Dentim Denetim Denetim Ig Denetim Denetimi
. Kamusal Faaliyet
Son Denetim Denetim Denetimi
| | Ozel Amagh
Denetim

Sekil 3. Denetim Tirleri
Kaynak: Gurblz, 1995: 11, “Muhasebe Denetiminin Turleri” bashigindaki bilgilerden
hareketle tarafimizca hazirlanmigtir
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1.4.1. Kapsamina Gore Denetim

Kapsamina gore denetim, Sekil 3’te de goriildiigli iizere genel denetim ve 6zel

denetim olmak iizere ikiye ayrilmaktadir.
1.4.1.1. Genel Denetim

Bir isletmenin her tirlii islem, belge ve muhasebe kayitlariin tamamim
kapsayan incelemelerdir. Finansal tablolar isletmenin muhasebe kayitlarinin tamaminin
Ozeti niteliginde oldugundan ve finansal tablo denetiminde denet¢i isletmeyi bir biitiin

olarak degerlendirdiginden genel denetim olarak kabul edilebilir (Girbiz, 1995: 14).
1.4.1.2. Ozel Denetim

Muhasebenin tamamini kapsamayan, sadece belli bir alaninin incelendigi ve
sadece bu konuda goriis bildirilen denetimlerdir. Sadece satiglar hesabinin ayrintili bir
sekilde incelenmesi kapsaminin sinirli olmasi nedeniyle 6zel denetime 6rnek verilebilir

(Gurbuz, 1995: 14).
1.4.2. Yapilis Nedenine Gore Bagimsiz Denetim

Denetim, yapilma nedenine gore zorunlu denetim ve istege bagli denetim olarak
iki ana baslikta incelenmektedir. Bagimsiz denetimde hizmeti alan taraf tabi oldugu
mevzuat geregi denetim yaptirma zorunlulugu olan isletmeler ya da kendi istekleri
dogrultusunda, denetim yaptirma zorunlulugu bulunmayan kurum ve kuruluslar

bagimsiz denetim girketlerinin miisterileri olabilir (Ayranci, 2010: 21).
1.4.2.1. Zorunlu Denetim

Zorunlu denetim, diizenleyici otoriteler tarafindan belirlenen ve ilgili mevzuat
geregi yaptirilmasi igletme tercihine bagli olmaksizin zorunlu olan, aksi bir durumda
cezai yaptirimi olan bir yukamlaluktar (Ulusoy, 2006: 14). Bu tiir denetimin nasil, ne
zaman ve kimler tarafindan yerine getirilecegi mevzuatta agikga belirlenmistir (Karacan
ve Uygun, 2016: 49). Denetim mesleginin gelismis oldugu tilkelerde Uzerinde en fazla

durulan zorunlu denetim tird, finansal tablolarin denetimidir (Giirbiiz, 1995: 15).
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1.4.2.2. istege Bagh Denetim

Istege bagli denetim, yasal bir zorunlulugu olmadig1 halde gesitli sebeplerden
dolay1 ilgili kurum ve kurulusun kendi talebi {izerine yapilan denetim caligmasidir.
Istege bagli denetimin kapsam ve smirlari denetim yaptirmak isteyen sirket tarafindan

belirlenir (Karacan ve Uygun, 2016: 49).
1.4.3. Yapihs Zamanina Gore Denetimin Siniflandirilmasi

Denetim, yapilma zamanina gore siirekli denetim, sinirli denetim ve son denetim

seklinde ti¢ ana baslikta incelenmektedir.
1.4.3.1. Siirekli Bagimsiz Denetim (Devamhi Denetim)

Denetim yaptirmasit zorunlu olan sirketlerin yilsonu finansal tablolarinin
denetimden gecmesi slrekli denetimdir. Siirekli denetim, her yil yapilmakta ve gerekli
tiim denetim teknikleri uygulanmaktadir.® Gerekli tiim teknikleri kapsadigindan bu
denetim sonucunda olusturulan raporlarin yiiksek giivenilirlik seviyesine sahip olmasi

beklenir (Karacan ve Uygun, 2016: 51).
1.4.3.2. Simirh Bagimsiz Denetim (Ara Dénem Denetimi)

Sinirli denetim, siirekli denetim yaptiran isletmelerin hazirladiklar1 ara dénem
finansal tablolarin bilgi toplama ve analitik inceleme teknikleri kullanilarak siirekli
denetim programlarina uyumlu bir sekilde denetlenmesini ifade etmektedir. Bu tir
denetimlerde siirekli denetimde oldugu gibi finansal bilgilerin 6nemli bir yanlislik
icermedigine iliskin makul giivence vermek amaglanmadigindan tim denetim teknikleri
uygulanmak zorunda degildir. 10.07.2014 tarih ve 29056 sayili Resmi Gazetede
yayimlanan Sinirli Bagimsiz Denetim Standardi (SBDS) 2410°da “Bir sinirli denetim,
Oncelikle finans ve muhasebe konularindan sorumlu kigiler olmak tizere ilgili kigilerin
sorgulanmasi ile analitik prosediirlerin ve diger simirli denetim prosediirlerinin
uygulanmasindan olusur. Sinirli denetim, ara donem finansal bilgileri etkileyen énemli

hususlart denet¢inin dikkatine sunar, ancak bir bagimsiz denetimin gerektirdigi tiim

% Sermaye Piyasast Kurulu. (1996). Seri:X, No:16 sayili Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim

Hakkinda Teblig, 04/03/1996 tarih ve 22570 sayili1 T.C. Resmi Gazete.
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kanitlart saglamaz.” ifadesi yer almaktadir.* Simirl denetim ara dénemlerde yapildig:
icin kanit toplamaya ve toplanan kanitlarin uygunlugunu test etmeye ¢ok fazla zaman
olmayabilir. Bu nedenle denet¢i, bazi denetim teknikleri uygulama firsati
bulamayacagindan hazirlanan rapor makul giivence saglamayabilir (Karacan ve Uygun,

2016: 50)
1.4.3.3. Son Denetim

Tam denetim ya da nihai denetim olarak da adlandirilan son denetim, hesap

dénemi kapandiktan sonra yapilan denetimi ifade etmektedir (Glrbiz, 1995: 16).
1.4.4. Denet¢inin Statiisiine Gore Denetimin Simiflandirilmasi

Denetim gorevini yerine getiren kisi denetgi olarak adlandirilmaktadir. Statiisiine
gore denetciler kamu denetgisi, i¢c denet¢i ve dis denetgi olarak {i¢ gruba ayrilmaktadir.
Bu denetcilerin yaptiklart denetim birbirinden farklilik gdstermektedir ve Kamusal

denetim, I¢ denetim ve Dis (Bagimsiz) denetim seklinde siniflandirilmaktadir (Erdogan,
2004: 8-9).

Tablo 3. Denetginin Statiisiine Gore Denetimin Siniflandirilmasi

Denetginin Statiisi Denetim Alanlar ilgili Taraflar

Kamu Denetgisi Uygunluk Denetimi Devlet ve Kamu Kurumlari

Uygunluk Denetimi,

Faaliyet Denetimi Yonetim

i¢ Denetci

Finansal Tablo Denetimi,
Dis (Bagimsiz) Denetgi Uygunluk Denetimi,
Faaliyet Denetimi

Yonetim, Yatirimeilar,
Kredi Verenler, Devlet

Kaynak: Yilanci ve Yildiz, 2001: 69
1.4.4.1. Kamu Denetimi

Bakanlik ve diger kamu orgiitlerine bagli, devlet otoriteleri adina denetim yapan
kisi kamu denetgisi, bu uzmanlar tarafindan kamu haklarinin korunmasi amaciyla yasal
hikkiimlere dayali olarak yerine getirilen denetim de kamu denetimi olarak
adlandirilmaktadir (Gurblz, 1995: 17). Kamusal kurum ve kuruluslarda faaliyet ve

uygunluk denetimini, 6zel sektor isletmelerinde ise vergi denetimini yerine getirmek,

* Kamu Gozetimi Kurumu. (2014). Simrli Bagimsiz Denetim Standardr 2410 Ara D6nem Finansal
Bilgilerin, Igletmenin Yillik Finansal Tablolarmin Bagimsiz Denetimini Yiiriiten Denet¢i Tarafindan
Strl Bagimsiz Denetimi, 10/07/2014 tarih ve 29056 sayili T.C. Resmi Gazete.



13

denetlenen kurum ve kuruluslarin yiriirlikteki mevzuata uygun hareket edip

etmediklerini aragtirmak kamu denetgilerinin yetkisindedir (Erdogan, 2004: 9).
1.4.4.2. ic Denetim

Ozel veya kamu kuruluslarinda, o kurulustan iicretini alarak bulundugu kurumun
yonetimi adina denetim yapan uzman kisiler i¢ denetgi, yapilan denetim de i¢ denetim
olarak adlandirilmaktadir. Tablo 3’ten gorildiigii tizere i¢ denetgiler uygunluk ve
faaliyet denetimi yapmaya yetkilidirler. Yonetimin kararlar1 i¢in i¢ denetimden gelen

raporlar énem arz etmektedir (Erdogan, 2004: 8-9).
1.4.4.3. Bagimsiz (D1s) Denetim

Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK) tarafindan yapilan tanimlamaya gore bagimsiz
denetim kuruluslarimin bagimsiz denetimle gorevlendirdigi her kidemdeki denetim
elemanlarina bagimsiz denet¢i denilmektedir. > Bagimsiz denetgiler, i¢ denetcilerin
aksine denetledikleri kurumun bir c¢alisan1 degildirler ancak denetim masraflari
denetlenen kurum tarafindan karsilanmaktadir. Denetlenen kurumun disindan kabul
edildigi i¢in yapilan denetim bagimsiz ya da dis denetim olarak isimlendirilir (Erdogan,
2004: 8). Bagimsiz denetimin en yaygin uygulama alani finansal tablolarin denetimidir

ve bu ¢alismanin konusunu olusturmaktadir.
1.4.4.3.1. Bagimsiz Denetcinin Ozellikleri

Onceki basliklarda deginildigi {izere denetim ¢alismalarii yapan, mesleki bilgi,
tecrilbe ve yeterlilige sahip Kimselere denetci denilmektedir. Bagimsiz denetim
calismasinin ve hazirlanan raporun giivenilir olmasi i¢in denet¢inin bir takim mesleki ve
ahlaki nitelikleri tagimasi gerekmektedir. Uluslararasi standartlarda da deginilen bu
nitelikler asagidaki gibi siralanmaktadir (Glrbiz, 1995: 17);

» Denetci, miisteri isletmeden her hususta tam bagimsiz olmalidir.

Bagimsiz denet¢inin tasimasi gereken niteliklerin en basinda bagimsizlik
gelmektedir. Denet¢inin bagimsizligina golge diiserse yapilan denetim c¢alismasi

objektif olmayacak, sonunda hazirlanan raporun giivenilirligi azalacaktir. Ayrica

> Sermaye Piyasast Kurulu. (2006). Seri:X, No.:22 sayili Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim
Standartlar Hakkinda Teblig, 12/06/2006 tarih ve 26196(M) sayili T.C. Resmi Gazete.
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denet¢inin goriisiinti diiriistge agiklayabilmesi igin igletme ile arasinda herhangi bir

menfaat iligkisinin bulunmamas1 gerekmektedir.

» Denetcinin mesleki egitimini tamamlamis ve alani ile ilgili bilgilere hakim

olmasi gerekir.

Bagimsiz denetimin kalitesi ve hazirlanacak raporun isabetli olmasi denetimi
yapan kisiden ¢ok fazla etkilenmektedir. Bu yuzden denetcilerin alana hdkim olmalart,
islemler ve hesaplamalar arasinda mantiksal baglant1 kurmalari, analitik diistinmeleri ve

stipheci olmalar1 gerekmektedir.

> Denetimi gerceklestiren kisi veya kisiler yaptiklart isin 6neminin farkinda
olmali, ¢caligma boyunca dikkatli davranmali ve yapilan denetime gerekli
mesleki 6zeni gostermelidirler.

» Denetci etik kurallara uymali, kisisel ve ahlaki nitelikler tasimalidir.

Etik kurallar ve ahlaki degerler sadece denet¢i olmanin degil her meslek
erbabinin uymasi1 gereken ve Onem vermesi gereken kurallardir. Uluslararasi
Muhasebeciler Federasyonu (International Federation of Accountants) (IFAC)
binyesinde bulunan doért kuruldan biri olan Muhasebeciler i¢in Uluslararas1 Etik
Standartlar1 Kurulu (International Ethics Standards Board for Accountants) (IESBA)

meslek ile ilgili etik degerleri olusturmaya devam etmektedir.
1.4.4.3.2. Bagimsiz Denetiminin Ozellikleri

En genel tanimiyla denetim, ““belli bir ekonomik birim veya doneme ait
rakamlarla ifade edilebilir bilgilerin dnceden tespit edilmis kistaslara uygunluk
derecesini belirlemek ve bu konuda bir rapor vermek amaciyla bagimsiz bir uzman
tarafindan yapilan delil toplama ve degerleme siirecidir” (Gurblz, 1995: 5) seklinde
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu tanim incelendiginde denetimin en belirgin 6zellikleri

Tablo 4’te gosterildigi gibi siralanabilir.

Tablo 4. Bagimsiz Denetimin Ozellikleri
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Denetimin Ozelligi Aciklama
Denetim iktisadi bir birim igin Iktisadi birimler; genelde sirketler olmak iizere, devlet, 6zel ve tiizel
yapilir. kisiler, bazen igletmenin bir bolimiidur.
Yonetim tarafindan hazirlanarak rakam ve sayilarla beyan edilen
Denetim bir karsilastirma isidir. bilgilerin 6nceden belirlenmis kistas ve kriterlere uyup uymadigi

mukayese edilir.

Denetgiler, alanlarinda yeterli bilgi ve beceri sahibi olmalarinin yan
sira karsilagtiklar1 yeni gelismelerde profesyonel davranabilme
yetenegine de sahip olmalidirlar.

Denetimin amacina ulagmast i¢in gerek isletme icinden gerekse
isletme disindan yeterli miktar ve kalitede kanit toplanmali ve test

Denetim alaninda uzman kisilerce
yerine getirilir.

Denetimde kanitlar toplanir

ve test edilir. edilmeli gerektiginde bu is tekrarlanmalidir.
Denetginin bir kaniya varip rapor hazirlamasi igin yeterli zaman ve
Denetim bir stirectir. zeminin hazirlanmasi1 gerekir. Aksi takdirde saglikli bir denetim

olmayabilir.
Siirecin sonunda denetci ulastigi kaniyr isletme yonetimine rapor

Denetim sonucu rapor edilir. etmek icin belge dazenler,

Kaynak: Haftaci, 2016: 3; Porter vd., 2003: 3’te yer alan ifadelerden hareketle
tarafimizca hazirlanmistir

1.4.5. Yapilma Amacina Gore Denetimin Simiflandirilmasi

Denetimin amaci daha once de bahsedildigi iizere isletmeye ait bilgilerin belli
kriterlere uygunlugunun arastirilmasidir. Ancak yapilacak olan denetimin amaci,
incelenecek olan bilgi ve kistaslarin bigim ve kapsamini etkilemektedir. Anlamh bir
denetim icin incelenecek bilgilerin kriterlere uygun olmasi gerekmektedir (Giirbiiz,
1995: 11). Amaglarina gore denetim; finansal tablo denetimi, uygunluk denetimi,
faaliyet denetimi, 6zel amacli denetim seklinde dort baslikta incelenmektedir (Karacan

ve Uygun, 2016: 43).
1.4.5.1. Finansal Tablolarin Denetimi

Finansal tablolarin denetimi, isletme tarafindan hazirlanmis olan mali tablolarin
belirlenen kriterlere gore diizenlenip diizenlenmedigini ve bu tablolarin énemli hata ya
da yanlislar igerip igermediklerini belirlemek igin yapilan denetimlerdir (Arens vd.,
2014: 14). Bu tiir denetimlerde isletmeye ait mali tablolarin dogru, diiriist, genel kabul
gormiis muhasebe ilkelerine ve yasal diizenlemelere uygun olarak hazirlanip
hazirlanmadigi incelenir (Giirbiiz, 1995: 11). Finansal tablo denetiminde amag,
hazirlanmis olan belgelerin yanlis beyandan arindirilmis olduguna dair makul giivence
saglayarak bilgi asimetrisinin azaltilmasini ve ilgili gruplarin ¢ikarlarinin korunmasini
saglamaktir (Cengiz vd., 2017: 172). Bir isletmeye ait tam bir finansal tablolar seti
asagidaki tablo ve bilgileri igerir (GOkgen vd., 2011: 104):
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Bilango,

Gelir tablosu,

Ozkaynak degisim tablosu,
Nakit akim tablosu,

Dipnot ve agiklayici notlar,

YV V V VYV V V

Isletmenin geriye déniik muhasebe politikas1 uyguladiginda karsilastirilabilir

en erken doneme ait finansal durum tablosu.

Turkiye’de denetim ile ilgili ilk duzenlemeleri yapan SPK tarafindan 1996’da
cikartilan Seri: X, No:16 sayili Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Hakkinda
Tebligde bagimsiz denetim, “ortakliklarin ve sermaye piyasast kurumlarinin kamuya
aciklanacak veya SPK tarafindan istenecek mali tablolarinin, genel kabul gormiis
muhasebe, ilke ve standartlarina uygunlugu ile bilgilerin dogrulugunun ve gergegi
diiriist bir bicimde yansitip yansitmadiginin, denetgiler tarafindan denetim ilke ve
kurallarina gore, defter, kayit ve belgeler Gzerinden incelenmesi ve tespit edilen

sonuglarin rapora baglanmas1” seklinde tanimlanmaktadir.
1.4.1.2. Uygunluk Denetimi

Uygunluk denetimi, isletmenin gerceklestirdigi faaliyetlerin spesifik prosedurler,
kurallar, yonetmelikler ve mevzuata uygunlugunun denetlenmesidir (Arens vd., 2014:
13). Muhasebe sisteminin uygunluk denetiminde islemlerin belgelere dayali olarak,
muhasebe ilkeleri dogrultusunda defterlere kaydedilip kaydedilmedigi ve mali tablolara
aktarimlarinin  dogru yapilip yapilmadigr arastirnllmaktadir (Giiredin, 1988: 98).
Uygunluk denetiminde karsilastirma konusu calisanlar tarafindan yapilan kayit ve
islemler; karsilastirma Kkriterleri ise isletmenin ana sozlesmesi, kanun, tuzlk,
yonetmelikler ve tglincii taraflarla yapilmis olan sozlesmelerdir (Giirbiiz, 1995: 12).
Uygunluk denetimini yapan kisinin bagimsiz denet¢i olma sartt olmadigindan isletme
ici kisiler de uygunluk denetimi yapabilmektedirler. Turkiye’de faaliyet gosteren
bankalarin rasyolarinin Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK)
mevzuatina uygunlugunun denetlenmesi ya da kredili satiglarin yonetim tarafindan
belirlenen prosediire uygun olup olmadiginin i¢ denetgiler tarafindan tespiti bu denetime

Ornek teskil etmektedir (Karacan ve Uygun, 2016: 44).
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1.4.1.3. Faaliyet Denetimi

Faaliyet denetimi ya da diger adiyla operasyonel denetim, bir igletmenin veya
kurumun tamaminin ya da bir bolimiiniin verimlilik ve etkinlik acgisindan
degerlendirilmesidir. Bir faaliyet denetimi tamamlandiktan sonra denetime konu olan
boliimiin ¢alisma usul ve yontemlerinin ne derecede verimli oldugu ve daha verimli
olabilmesi i¢in neler yapilabilecegi iizerine degerlendirmeler yapilir. Boylece isletmeler
gerekli adimlar1 atarak operasyonel olarak etkinlik seviyelerini arttirabilme imkani
bulabilmektedirler (Arens vd., 2014: 13). Son yillarda iflas eden biiyiik sirketler
sebebiyle faaliyet denetimi daha fazla 6nem kazanmaya baglamistir. Ciinkii finansal
tablolarin denetlenmesi o isletmenin faaliyet ve verimliliginin de denetlenmis olmasi
anlamina gelmediginden, isletmenin etkinligine de dikkat edilmesi gerekmektedir (Can
ve Uyar, 2010: 1). Bu ylzden faaliyet denctiminde isletmenin verimlilik, karlilik ve
ekonomikligi arastirilarak isletme performansi belirlenmeye calisilmalidir (Karacan ve

Uygun, 2016: 45).
1.4.1.4. Ozel Amach Denetim

Ozel amacli denetimler, belirli bir konuda belirli bir karar birimine ayrintil bilgi
saglamak ve Onerilerde bulunmak amaciyla yapilan incelemelerdir (Giirbiiz, 1995: 13).
Isletmelerin sinirsiz kabul edilen émiirleri boyunca karsilastiklar1 baz1 6zel durumlarda
yapilmaktadir (Yurdakul, 2005: 13). Bu tiir durumlara ilgili mevzuatta halka arz,
isletme birlesme ve boliinme islemleri, devir, tasfiye durumlart Ornek olarak

gosterilmektedir.® Diger denetim tiirlerine gore sik karsilasilan bir denetim tiirii degildir.
1.5. Denetim Standartlar:

Denetim ¢alismalarinin ilgili taraflara faydali olabilmesi icin, denetim ile ilgili
gelistirilen bir takim ilke ve standartlara uygun yapilmasi gerekir. Denetim raporlarinin
sagladig bilgilerin guvenilrigi, yapilan denetimin bu standartlara uygunluk derecesine

baglidir.

® Sermaye Piyasast Kurulu. (1996). Seri:X, No:16 sayili Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim
Hakkinda Teblig, 04/03/1996 tarih ve 22570 sayili T.C. Resmi Gazete.
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1.5.1. Genel Kabul Gormiis Denetim Standartlar

Denetim ile ilgili ilk standartlar AICPA tarafindan 1947 yilinda ortaya konmus
ve pek cok Ulke de bu standartlar1 benimseyip kabul etmistir. AICPA tarafindan ortaya
konulan standartlar toplam on adet olup ii¢ ana baslikta toplanmaktadir (Arens vd.,
2014: 32; Haftaci, 2016: 24). Bu standartlar incelendiginde ilk bakista ¢ok genel oldugu
dikkat cekse de zaman zaman AICPA aciklayici ve aydinlatici nitelikte ilke ve
prensipler olusturmakta ve bunlar SAS (Statement on Auditing Standard) koduyla
yayinlanmaktadir. Bu alt ilkeler de standart olarak adlandirilsa da asla Genel Kabul
Gormiis Denetim Standartlart (GAAS) olarak nitelendirilemezler. GAAS, bircok Glke
tarafindan kabul edilmekle birlikte en yaygin kullanildigi cografi bolge Amerika
kitasidir (Karacan ve Uygun, 2016: 85).

GENEL KABUL GORMUS
DENETIM STANDARTLARI
(GAAS)
[ I 1
CALISMA ALANI RAPORLAMA
GENEL STANDARTLAR STANDARTLARI STANDARTLARI
Mesleki Egitim ve Planlama ve Gozetim Genel Kabul G6rmiis
Deneyim Muhasebe Ilkelerine
Uygunluk
Bagimsizlik I¢ Kontrol Sisteminin
Incelenmesi Genel Kabul G6rmiis
Muhasebe Ilkelerinde
Degismezlik
Mesleki Dikkat ve Ozen Kanit Toplama
Tam Agiklama
Goriis Bildirme

Sekil 4. Genel Kabul Gérmiis Denetim Standartlari
Kaynak: Karacan ve Uygun, 2016: 71

Bu standartlar kisaca asagidaki gibi agiklanabilir (Glrbiz, 1995: 34);

» Mesleki egitim ve deneyim standardi; denetimi gerceklestirecek denetginin
yeterli bilgi, egitim ve tecriibeye sahip olmasini,

» Bagimsizlik standardi; yine denetgilerin her hususta bagimsiz olmasini,
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» Mesleki dikkat ve Ozen standardi da denetimi gerceklestiren kisi veya
kisilerin yaptiklar1 isin ehemmiyetine binaen dikkatli davranmalarin1 ve
yapilan denetime 6zenilmesini,

» Planlama ve gbzetim standardi; yapilan denetimin titiz ve ayrintili bir sekilde
planlanmasin1 ve bu planin ve denetime yardimei elemanlarin izlenmesini,

> I¢ kontrol sisteminin incelenmesi standardi; denetim yapilan kurumun
halihazirdaki  kontrol sisteminin gozden gegirilerek degerlemesinin
yapilmasini,

» Kanit toplama standardi; bir kaniya ulasmadan Onceki asamalarda yeterli
miktarda ve kalitede kanitin derlendikten sonra bir karara varilmasini,

» Genel kabul gormiis muhasebe ilkelerine uygunluk standardi; denetim
calismasi neticesinde hazirlanan raporda, incelenen belgelerin genel kabul
gormiis muhasebe ilkelerine uygun olarak dizenlenip diizenlenmediginin
belirtilmesini,

» Genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerinde degismezlik standardi; uygulanan
muhasebe ilkelerinin 6nceki dénemle uyumlu olup olmadiginin raporda
belirtilmesini,

» Tam agiklama standardi; hazirlanan raporda bulunan mali bilgilerin agik ve
anlasilir olmasi gerektigini,

» Goriis bildirme standardi; hazirlanan raporda yapilan calismalarin bir
neticeye baglanmasini, sayet bir karara varilamiyorsa bunun nedenlerinin

acikca belirtilmesini ifade etmektedir.
1.5.2. Uluslararasi Denetim Standartlar:

Gunumuzde uluslararasi alanda muhasebe ile ilgili genel gecer yetkili organ, 127
ulkenin Gyesi oldugu ve toplam 2,5 milyondan fazla muhasebeciyi temsil eden,
Uluslararas1 Muhasebeciler Federasyonu (IFAC) olarak kabul edilmektedir. IFAC
binyesinde standart yapict dort farkli kurul barindirmaktadir. Bu kurullar ve ¢ikardiklar
standartlar Tablo 5’te gosterildigi gibidir (Karacan ve Uygun, 2016: 86).
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Tablo 5. IFAC Bunyesindeki Standart Yapict Kurullar

Kurul

Uluslararas1 Denetim ve Giivence

Kurulu

Muhasebeciler igin Uluslararas1 Etik Standartlar

Kurulu

Uluslararas1 Muhasebe Egitim Standartlar1 Kurulu

Uluslararas1 Kamu Sektorii Muhasebe Standartlar:

Kurulu

Standartlari

International Auditing and Assurance Standards
Board (IAASB)

International  Ethics
Accountants(IESBA)

Standards Board for

International Accounting Education Standards
Board (IAESB)

International Public Sector Accounting Standards
Board (IPSASB)

Kaynak: IFAC, www.ifac.org (01.01.2018)

IFAC catist altinda bulunan kurullardan biri olan IAASB bagimsiz denetim,

sinirlt bagimsiz denetim, diger gilivence denetimleri ve ilgili hizmetlere iliskin

standartlar yayimlamakta olup, s6z konusu standartlar Sekil 5’te gosterilmektedir.

IAASB Tarafindan Yayimlanan
Standartlarin Kapsadigi Hizmetler

Uluslararas1 Giivence
Denetimlerine Iliskin Cerceve

Uluslararasi Kalite Kontrol
Standartlar1 1-99

LI

Tarihi Finansal Bilgilerin
Denetimi ve Sinirli
Bagimsiz Denetim

Tarihi Finansal Bilgilerin Denetimi
ve Siirli Bagimsiz Denetim Digindal
Kalan Givence Denetimleri

flgili Hizmetler

Uluslararasi lgili
Hizmetler Standartlari

Uluslararas1 Bagimsiz
Denetim Standartlar
(ISA) 100-999

Uluslararas: Giivence
Denetimi Standartlar:
(ISAE) 3000-3699

(ISRS) 4000-4699

Uluslararasi Siirli Bagimsiz Denetim
Standartlar1 (ISRE) 2000-2699

Sekil 5. IAASB Tarafindan Yayimlanan Standartlarin Kapsadigi Hizmetler

Kaynak: Kamu Gozetimi Kurumu,

http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/PDF%20linkleri/Bilgi_Notu_15 12 2017.pdf

(01.01.2018)

IAASB tarafindan ¢ikarilmakta olan ve Ulkelerdeki yetkili makamlar tarafindan

0 Ulkenin mevzuatina uygun hale getirilerek kullanilan Uluslararast Bagimsiz Denetim

Standartlar1 Ek 1’de verilmistir.


http://www.ifac.org/
http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/PDF%20linkleri/Bilgi_Notu_15_12_2017.pdf
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1.6. Bagimsiz Denetim Siireci

Bagimsiz denetim, rakamlar ile ifade edilen bilgilerin 6nceden belirlenen
kriterlere uygun olarak hazirlanip hazirlanmadiginin belirlenmesi ve bu hususta bir
rapor olusturmak amaciyla yapilan inceleme siirecidir (Giirbiiz, 1995: 5). Bu siireg,
denetim yapilacak miisterinin segilmesi ve isin denetim firmasi tarafindan kabul
edilmesinden baglayip birbiri ardinca siralanmis bir¢ok adim izlendikten sonra yapilan
incelemeler sonucunda varilan goriisiin rapor olarak sunulmasi ile sona erer (Giiredin,

1988: 65; Anil, 2010: 38).

Tiirkiye’de yiirtirliikte olan Bagimsiz Denetim Yonetmeligi’nin (BDY) 19.
maddesinde bagimsiz denetim her bir hesap donemi igin, isletmenin is teklifiyle
baslayan, Tiirkiye Denetim Standartlarina (TDS) goére planlanip programlanarak
yuratilen ve denetim sonucunun raporlanmasiyla sona eren bir sire¢ olarak
tanimlanmaktadir.

Ilgili yonetmelikte yapilan tanimlamadan da anlasilacag iizere bagimsiz denetim
bir slirectir ve denetim ¢alismalar1 dort ana asamadan olusmaktadir. Her asama da kendi
icinde alt asamalar barindirmaktadir. Bu asamalar sirasiyla su sekildedir (Arens vd.,

2014: 163):

» Miisterinin Kabulii ve Planlama Asamasi: Denetimin, risk tabanli denetim

prosedurlerini temel alarak planlanmasi ve yonteminin tasarlanmasidir.

» Kontrol Asamasi: Kaydedilmis islemlerin maddi dogruluk testlerinin ve

kontrollerinin yapilmasidir.

> Analitik Inceleme Asamasi: Analitik testlerin yapilmasi ve hesap

detaylarinin test edilip incelenmesidir.

» Raporlama Asamasi: Denetimin tamamlanarak rapor olarak sunulmasidir.”’

" Bazi kaynaklarda Kontrol Asamasi ve Analitik Inceleme Asamasi tek bir baslik altinda ele alinmaktadir.
Bu durumda denetim siireci; planlama asamasi, uygulama asamasi ve tamamlama agamasi seklinde ii¢ ana
baglikta incelenmektedir.



I. ASAMA

II. ASAMA

III. ASAMA

IV. ASAMA
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Gerekli arastirmadan sonra miisterinin kabulii ve 6n planlama ¢alismasi

Miisterinin ve faaliyette bulundugu sektoriin incelenmesi

Miisterinin is risklerinin degerlendirilmesi

Onemlilik derecesinin belirlenmesi, denetim riskinin ve dogal riskin saptanmasi

] - - - - - I - - - - - -
I¢ kontrol sisteminin analiz edilmesi ve kontrol riskinin belirlenmesi

Yaniltic1 beyan riskinin hesaplanmasi

Genel denetim plan ve programinin hazirlanmasi

Kontrol riskini
azaltmak m
istiyorsunuz?

HAYIR

Kontrol testlerinin uygulanmasi

Maddi dogruluk testlerinin uygulanmasi «—

Mali tablolarda hata olma olasiliginin test edilmesi

Risk seviyesinin belirlenmesi
(“Dusuk”, “Orta”, “Yuksek”/“Belirsiz”)

Analitik testlerin yapilmasi

Anahtar unsurlarin test edilmesi

Hesap detaylarinin test edilip incelenmesi

Sunum ve ilan igin ek testlerin yapilmasi

Nihai kanitlarin derlenip toparlanmasi

Sonugclarin degerlendirilmesi

Raporun hazirlanmasi

Denetim komitesi ve yonetim ile goriigiilmesi

Sekil 6. Bagimsiz Denetim Siireci
Kaynak: Arens vd., 2010
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1.6.1. Miisterinin Kabulii ve Denetim S6zlesmesinin Yapilmasi

Yapilacak denetim c¢alismasinin planlanabilmesi i¢in Oncelikle isin denetim
firmas1 tarafindan alinip kabul edilmis olmasi gerekmektedir. Denetim firmalari
miisterilerini kabul etmeden Once basvuruda bulunan isletme hakkinda genel bir
aragtirma yaptiktan sonra misterilerini kabul etmek zorundadir. Denetim firmalar
cesitli Uluslararas1 Denetim Standartlarinda (ISA) sart kosulan bu aragtirmayi
yapmadan miisteriyi kabul edemezler. Ayrica bu 6n arastirmanin yapilmadan miisterinin
kabul edilmesi durumunda denetim firmasinin iistlenecegi denetim riskleri oldukga

yukselmektedir (Glredin, 1988: 66).

Denetim firmasi ile miisteri arasindaki is iligkisi miisterinin denetim firmasindan
bir denetim teklifi talebinde bulunmasi ile baslar. Denetim firmasi basvuruyu
degerlendirebilmek i¢in gerekli caligmalarini yapar ve halihazirda sahip oldugu personel
ve donanimlar ile basarili bir sekilde sonug¢landirilamayacagini diislindiigi denetim
calismasint kabul etmeyebilir (Erdogan vd. 2012: 50). Denetim firmast kendi
bilinyesinden kaynaklanan sebeplerin yani sira miisteriden kaynakli sebeplerden dolay1
da denetim teklifinde bulunmayabilir. Zira denetim firmalar1 bagvuru yapan tiim

miisterileri kabul etmek zorunda degildir (Gtliredin, 1988: 66).

Denetim firmasi, basvuruda bulunan miisteriye geri doniis yapmadan Once
yaptig1 arastirmalarinda 6zellikle incelemesi gereken konular asagidaki gibidir (Kaval,

2008: 66);

> Onceki denetim firmasi ile iliskilerin kesilme sebebini,

> Onceki denetim raporlarindaki beyan edilen goriisleri ve 6nceki denetcinin
isletme hakkindaki fikirlerini,

» Miisterinin kabul edilmesi durumunda denetim firmasina olan is yiikii vb.
hususlar iyi arastirmali, elde edilen bilgiler neticesinde miisterinin risklilik
derecesi belirlenerek denetimini basarili bir sekilde tamamlayabilecegini

diisiindiigli miisterilerine yazili bir s6zlesme yapma teklifinde bulunmalidir.

Denetim firmasi tarafindan hazirlanacak sézlesmede bulunmasi gereken asgari

unsurlar (BDY, 2012: m.29);

» Yapilacak denetim ¢aligmasinin amaci, kapsami, donemi ve nedenleri,
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» Yapilacak denetimin konusu ve kistas,

» Her iki tarafin sorumluluklari,

» Yapilacak denetim c¢alismasinda yer alan denetgilerin ve bunlarin
yedeklerinin, unvanlar1 ve iicret ayrintilari,

» Yapilacak denetim ¢alismasi i¢in gereken toplam licret ayrintilari,

» Yapilacak denetim calismasinin yaklasik baglangic ve bitig tarihleri ile

raporun muhtemel teslim tarihidir.

ISA’lara uygun olarak hazirlanan ve asgari sartlar1 saglayan denetim

sOzlesmesinin taraflarca imzalanmasinin ardindan denetim siireci baglamis olur (Kaval,

2008: 67).
1.6.2. Miisterinin ve Bulundugu Sektoriin Analiz Edilmesi

Miisteri kabul edildikten sonra yapilmasi gereken ilk is miisterinin ve faaliyette
bulundugu sektériin derinlemesine analiz edilmesidir. Bu kapsamda, isletmenin
biiyiikliigii, organizasyonun orgiitsel yapisi, uygulanmakta olan muhasebe politikalari,
ic kontrol sisteminin yapisi, ortaklar, istirakler ve yonetim sekli, ana faaliyet alani,
sektoriin yapisi, dagitim kanallari, sektordeki firsatlar ve tehditler vb. ulasilabilecek tim
bilgiler toparlanarak igletmenin risklerinin belirlenmesi gerekmektedir (Guredin, 1988:
74). Isletme ile ilgili Tablo 6’da sayilan risklerin belirlenmesi ve 6nemlilik derecelerinin
saptanmasi isletmenin siirekliliginin analizi icin dnem arz etmektedir (Kaval, 2008:
111).

Tablo 6. Isletme Riskleri

1. Cevre ve Sektor Riski 2. Isletme Yonetim Riski
Politik Risk Uriin Portfoyii
Dogal Afet ve Savas Riski Istirak Portfoyii
Genel Ekonomik Riskler Yatirim Riski
Rakiplerin Davranislari Kurulus Yeri
Sektor Riski Bilgi Yonetimi
Piyasa Riski (TUketici Tercihleri Degisimleri)

3. Uretim Riski 4. Personel Riski
Uriin Gelistirme Personel Tedariki
Uriin Tamamlama Personel Egitimi
Tedarik Personel Devir Hizi
Satis Kilit Personel
Lojistik
Cevre Yonetimi

5. Bilgi Teknoloji Riski 6. Finansal Riskler
Sayisal Bilgilerin Giivenilirligi Likidite Riski
Sayisal Bilgilerin Kullanilabilirlik Diizeyi Doviz Kuru Riski

7.Diger Riskler Faiz Oran1 Riski
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Vergi ve Vergi Denetim Riski Piyasa Riski (Menkul Kiymet Fiyat
Personel ve Ise iliskin Dogal Afet ve Degigimi)
Is Riskleri Kredi Riski

Kaynak: Kaval, 2008: 100
1.6.3. Onemlilik Derecesi ve Denetim Riskinin Belirlenmesi

Bagimsiz denetimin tanimi incelendiginde denetim siirecinin bir takim analitik
inceleme ve analizler igermesi karsimiza ¢ikan 6nemli ifadelerden biridir. Denetim ile
gorevlendirilmis ekibin bu analitik prosedirleri yapabilmeleri icin bir 6n hazirlik
yapmalar1 gerekmektedir. Bu 6n hazirlik asamasinda da incelenecek finansal tablolari

olusturan bilgi, belge ve kalemlerin 6nemlilik derecelerinin belirlenmesi gerekmektedir.

Bagimsiz denetimde bir kalemin onemlilik derecesi (materiality), o kalemin
nitelik ve niceligi ile ilgilidir. Sayet o kalemde sunulmasi gereken bilginin eksik ya da
hatali olmas1 durumunda bu bilgiyi kullanarak karar verenlerin kararlarinda 6nemli
Olgiide degisiklik oluyorsa bu kalem 6nemli bir kalemdir (Erdogan vd. 2012: 21).
Onemlilik derecesi, yapilan her denetim igin farkli olabilmektedir. Ornegin toplamda 1
milyon dolarlik bir degisiklik kiigiik hacimli bir isletmenin finansal tablolar1 i¢in 6nem
arz ederken (material); cok c¢ok bulyik hacimli isletmeler igin 6nemsiz (immeterial)
olabilmektedir (Arens ve Leobbecke, 1980: 236). Her ne kadar dnemliligin bir tanimi
yapilsa ve 6énemlilik ile ilgili denetim standartlar1 diizenlense de 6nemliligin nisbi bir
kavram oldugu unutulmamalidir. Ancak denetginin belirledigi 6nemlilik derecesi,
altinda aciklanabilir bir mantik barindirmalidir. Ornegin hesap hareketliliginin fazla
oldugu kasa hesabinda hata ve yolsuzluk olasilig1, hesap hareketliliginin daha az oldugu
pesin ddenen sigorta gideri hesabindan daha fazla olacagindan, risk daha fazla ve riske
bagli olarak 6nemlilik derecesinin de daha fazla kabul edilmesi herkes tarafindan
anlasilabilir bir durumdur (Giiredin, 1988: 107). Onemlilik derecesinin belirlenmesi
tamamen denetimi yapanin inisiyatifinde oldugu i¢in denetg¢inin kendisini finansal tablo
kullanicilarinin  yerine koymasinda fayda vardir. Onem derecesi yilksek olan
kalemlerden daha fazla kanit toplanip incelenmesi yapilan denetimin daha saglikli

sonuclar vermesi i¢in 6nem arz etmektedir (Ercinler, 2014: 47).

Glinlimiizde yapilmakta olan bagimsiz denetimlerde, isletmenin yil igerisinde
yapmis oldugu biitliin muhasebe kayitlarinin incelenmesi pek miimkiin olmamaktadir.
Bu yiizden bagimsiz denetim firmalari, miisterilerini analiz ettikten sonra onlarin

muhasebe kalemlerinin 6nem derecelerine gore 6rneklem belirleyerek c¢aligmalarini
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stirdiirmektedirler. Biitiin kayitlarin incelenememesinden dolayr her denetim kendi

icinde bir denetim riski (audit risk) barindirmaktadir.

Denetim riski: Denetlenen isletmenin mali tablolarinda 6nemli Olgiide
yanligliklar bulunmasina ragmen denet¢i goriisiinin““olumlu (unqualified) ve
gerc¢ege uygun (fairy)” seklinde olma olasiligidir (Arens ve Leobbecke, 1980:
241).

Denetim riski = Dogal Risk x Kontrol Riski x Bulma Riski (1)

Esitlikte (1) goriildiigi tizere gerceklestirilen denetimde toplam risk; dogal risk
(inherent risk), kontrol riski (control risk) ve bulma riskinin (detection risk) bilesimidir
(Hogan ve Wilkins, 2008: 221). Burada dogal risk, i¢ kontrol sisteminin bulunmadigi
bir ortamda bazi muhasebe kalemlerinin yapisi geregi yanlislik icerme riskini ifade eder.
Kontrol riski ise, i¢ kontrol sisteminin hesaplarda bulunan dogal riskleri tespit edememe
riskidir. I¢ kontrol sistemi muhasebe kayitlarindaki yanlisliklar1 bulur ve diizeltilmesini
saglar. Basarili bir i¢ kontrol sistemi ile kontrol riski arasinda ters yonli bir iliski
bulunmaktadir. Dogal risk ile kontrol riskinin bilesimi yaniltict beyan olarak
adlandirilir. Yaniltic1 beyan bilingli bir sekilde yapilirsa hile, bilmeden ve/veya farkinda
olmadan yapilirsa hata olarak adlandirilir. Denetginin ortaya ¢ikarmak istedigi toplam
hata miktar1 yaniltict beyan kadardir. Bu yaniltict beyanlari denetginin tespit edememe
olasiligir da bulma riski’ni olusturmaktadir (Arens ve Leobbecke, 1980: 242; Kaval,
2008: 111-113; Erdogan vd. 2012: 30-31).

Denetim riski = Dogal Risk x Kontrol Riski x Bulma Riski (2)
o )
'
Denetim riski = Yaniltict Beyan Riski  x Bulma Riski (3)

Denetim riski ile yaniltic1 beyan riski ve bulma riski arasinda ters yonlii bir iliski
vardir. Denetim yapilacak firmada eger yaniltici beyan riski yiksekse toplam risk
seviyesinin diistiriilebilmesi i¢in bulma riskinin diisiiriilmesi gerekir (Hogan ve Wilkins,
2008: 221). Bulma riskinin diisiiriilebilmesi i¢in de orneklem ve kanit sayisinin

arttirtlmasi ve uygulanan tekniklerin ¢cogaltilmasi1 gerekmektedir.
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1.6.4. i¢ Kontrol Sisteminin Analiz Edilerek Kontrol Riskinin Belirlenmesi

Esitlik 1°de agiklandig: iizere yapilacak her denetim bir risk barindirmaktadir.
Bu risk, hesap ve islemlerin dogal yapisindan, i¢ kontrol sisteminden ya da yapilan
denetimden kaynaklanabilir. Denetim riskini dogru hesaplayabilmek igin dogal risk ve
kontrol riskinin dogru tespit edilmesi gerekir. Bu yiizden denetim ekibi, denetim
standartlarinin da zorunlu olarak yapilmasini istedigi, miisterinin i¢ kontrol yapisi
hakkinda notlar almak, anketler yapmak ya da is akis semalar1 hazirlamak suretiyle i¢
kontrol sistemi hakkinda bilgiler edinir. Edinilen bilgiler 1s18inda denetg¢i, i¢ kontrolln
gorevlerini ne derecede yerine getirdigini ayrintili bir sekilde belirlemek i¢in Kontrol
Testleri uygular (Haftaci, 2016: 109). i¢ kontrol sisteminin amacina uygun isleyip
islemediginin kontrol edilmesi “islem testi” ya da *““‘uygunluk testi”” olarak adlandirilir
(Gurblz, 1995: 69-74).

Islem Testi kendi i¢inde Sistem Testleri ve Fonksiyon Testleri olmak iizere ikiye
ayrilir. Sistem testleri; i¢ kontrol yapisinin yeterliligini arastirirken, fonksiyon testleri;
halihazirdaki i¢ kontroliin yapisal olarak yeterli oldugu varsayilsa dahi, tasarlandigi gibi
isleyip islemediginin belirlenmesine yonelik yapilan testlerdir (Kaval, 2008: 144).
Secilen islemlerin test edilmesi sonrasinda i¢ kontroliin islerligi anlasilarak kontrol riski
belirlenir. I¢ kontrol sisteminin gii¢lii oldugu ve iyi bir sekilde yiiriitiildiigii isletmelerde
kontrol riski diisiik; i¢ kontroliin etkinliginin diisiik oldugu isletmelerde ise kontrol riski
yiiksek olur. Kontrol riski diisiik olan isletmelerde yapilan denetimin siiresi kisalip,
maliyetleri diiserken; yiiksek olan isletmelerde bu silire uzar ve denetim maliyeti
yiikselir (Haftaci, 2016: 76; Karacan ve Uygun, 2016: 129). Bu yuzden i¢ kontrol

sistemi ve i¢ kontrol mekanizmasinin fonksiyonu isletmeler i¢in 6nemli bir unsurdur.
1.6.4.1. I¢c Kontrol Sistemi

Isletmeler biiyiidiikge, faaliyetleri genisledikce, kaydedilen islem sayis1 arttikca
ve iglemlerin yapis1 karmasiklastikca yonetimin, isletmenin biitiin faaliyetlerini, hesap
hareketlerini, islem asamalarini direkt olarak kontrol etmesi imkansiz hale gelmektedir.
Bu kontrol ve denetimleri yapabilmek i¢in 1940’11 yillardan itibaren isletmelerde ic
kontrol ve i¢ denetim mekanizmalar1 gelistirilmeye baslanmistir. I¢ kontrol sistemleri
isletmenin etkinligini arttirmak, isletmenin varliklarini korumak ve her tiir kayiplar

engellemek ve muhasebe sistemini yakindan takip ederek hata ve hileyi onlemek
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amaciyla isletme i¢i denetim ve kontrolleri yaparak yonetimin fonksiyonlarini yerine
getirmesine yardimei olan sistemlerdir. Ayrica, i¢ kontrol sistemi bagimsiz denetim i¢in
de 6nem arz etmektedir. Ciinkii hazirlanan finansal tablolara giivenilirligin gostergesi

isletmenin i¢ kontrol sistemi olarak algilanmaktadir (Giirbiiz, 1995: 45).

Tablo 7. i¢ Denetim ve Bagimsiz Denetimin Karsilastirilmasi

Ozellik ¢ Denetim Bagimsiz Denetim
Gorevlendirilmesi Isletme yonetimi tarafindan Uciincii kisiler 6zellikle ortaklar
gorevlendirilir. tarafindan gérevlendirilir.
Amag Isletme yonetimine hizmet eder. Ugiincii kisilere giivenilir finansal
bilgiler saglamak.
Gorev kapsam Yonetim tarafindan belirlenir. Genelde finansal tablolar1 denetler.
Muhatap Yonetim Ortaklar ve diger tigiincii kigiler.
Yetki kaynagi Yonetim Yasal duzenlemeler.
Sorumluluk Yonetime karsi sorumludur. Kusurlu olduklarinda yasalar 6niinde
sucludur.
Bagimsizhk Isletmenin ¢aliganidir. Isletmeden bagimsizdir.
Calisma siiresi ve Y1l boyunca igletmede inceleme Genelde donem sonunda yillik finansal
ayrinti yapma firsatt oldugu i¢in daha tablolarin denetimini yaptiklarindan ig
ayrintili incelemeye zaman denetim kadar zamanlar1 olmayabilir.
ayrilabilir.

Kaynak: Giirbiz, 1995: 57
1.6.4.2. i¢ Kontrol Sistemi Inceleme Yontemleri

Muhasebe verilerinde karsilasilan yanlighiklar genelde bilgisizlik, dikkatsizlik,
ithmal vb. sebeplerle kasitsiz yapilan hatalar, yapilan yolsuzluklar1 gizleme, vergi
kacirma ve isletmeyi oldugundan daha iyi gostermek i¢in basvurulan hileli kayitlardan
kaynaklanmaktadir (Giirbiiz, 1995: 61). Bagimsiz denet¢i i¢ muhasebe sistemi kontrol
yapisini ve isleyisini inceleyerek varsa bu tiir hata ve hileleri tespit etmeye calisir. Bu
amacla isletmenin i¢ kontrol sistemini kendi i¢inde daha kii¢iik béliimlere ayirir ve her
boliime ilgili uzmanlar1 gorevlendirir. Birbiri ile yakin iligkili olan hesaplar ve islemler
ayni bolimde toplanir (Guredin, 1988: 182). Bu bolimlendirmeler mali tablolar baz
alinarak; bilanco kalemleri ve gelir tablosu kalemleri seklinde departmanlar, bolimler
ya da subeler baz alinarak veya isletme fonksiyonlar1 ya da islem dongiileri baz
alinarak; hasilat dongiisli, harcama dongiisii, iiretim dongiisii, finansman dongiisii,

personel ve ticret dongiisii, stok ve tiretim dongiisii vb. sekilinde is/islem akis semalari
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hazirlanarak yapilabilmektedir (Giirbliz, 1995: 67). Hazirlanacak islem dongiileri
isletmenin faaliyet konusuna uygun olmalidir. Islem adimlari isletmeden isletmeye
degisebilmektedir. Uretim isletmesinin islem dongiisii ile ticari isletmelerin ya da
hizmet Ureten isletmelerin islem déngiileri farkli olabilmektedir. Uretim déngusi igin

hazirlanabilecek genel bir islem dongiisii Sekil 7°de gosterilmektedir.

150-iIMMS 710-DIMMG 711-DIMMGYH 151
YM-U
s *----- > 152
. . MAMUL
720-DIG 721-DIGYH —»
620
SMM

«----- > — -

730-GUG 731-GUGYH
>
«----- >

Sekil 7. Is Akis Semas1 Ornegi (Uretim Dong(isii)
Kaynak: Biyikmirza, 2009: 88-89

(IMMS: ilk madde ve malzeme stoku, DIMMG: Direkt ilk madde ve malzeme gideri,
DIG: Direk iscilik gideri, GUG: Genel iiretim gideri, DIMMGYH: Direkt ilk madde ve
malzeme gideri yansitma hesabi, DIGYH: Direkt is¢i gideri yansitma hesabi, GUGYH
Genel iiretim gideri yansitma hesabi, YM-U: Yar1 mamuller-iiretim, SMM: Satilan
mamul maliyeti).

Denetci hazirlayacagi raporda kiiciik boliimlere ayirarak denetledigi isletmeyi
bir biitiin olarak diisiinerek goriis bildirecegi i¢in hazirlamis oldugu is akis semalari

arasindaki baglant1 ve iliskileri hi¢bir zaman unutmamalidir.
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v

Kasa Hesab1

4y

Sermaye edinimi

ve geri 6deme
(finansman) déngsu

Satig ve
Dongusii g 9
A
4—
Envanter ve
stok dongisi | <

Sekil 8. Is Akis Semalar1 Arasindaki iliski
Kaynak: Arens vd., 2014: 153

I¢ kontrol sistemi hakkinda 6n planlama asamasinda edinilen bilgilere ek olarak,
islem ve uygunluk testleri sonrasinda kontrol riski belirlenir. Kontrol riski de
belirlendikten sonra planlama asamasinda sona gelinir ve artik ayrintili denetim plan ve
prosediirii yazili bir sekilde hazirlanarak yapilacak denetimin personeli, zamani ve
yontemi belirlenir (Gurbiiz, 1995: 172; Glredin 1988: 72).

1.6.5. Maddi Dogruluk Testlerinin Yapilmasi

Kontrol testlerinden sonraki asama dogruluk testlerinin yapilmasidir. Dogruluk
testleri, denetimin hedeflerinden birisi olan yonetimin iddia ettigi savlarin dogrulugunun
test edilmesidir. Sistem ve Fonksiyon testlerinden hareketle isletmenin kontrol
sisteminin yapisal ve fonksiyonel durumu anlasilmis olur. Fakat sistem ve kontrol
testlerinin uygulanmis olmasi mali tablolardaki bilgilerin tam anlamiyla dogru ve
gercegi yansittigl anlamina gelmemektedir. Denetgi sistem ve kontrol testlerinden belli
bir kaniya ulagir fakat ulasmis oldugu kanidan emin olabilmesi i¢in mali tablolardaki
bilgileri daha ayrintili testler uygulayarak analiz etmesi gerekmektedir. Bu noktadan
hareketle denet¢i maddi dogruluk testleri ve analitik testler uygulamaktadir (Kaval,
2008: 145).

Maddi dogruluk testleri, muhasebe tarafindan kaydedilen islemlerin tam, dogru,
cari donemle iligkili ve kaydedilen hesabin dogru olup olmadigini1 belirlemeye yonelik

yapilan testlerdir. Satislar hesabina kaydedilen bir islemin gercekten satis islemi olup
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olmadiginin aragtirilmasi ya da maddi duran varliklarin gercekten var olup olmadiginin

tespiti maddi dogruluk testine ornek teskil etmektedir (Erdogan vd. 2012: 70; Giredin,

1988: 123).

Maddi  dogruluk

testlerinde

islem ve

degerlendirilmektedir (Giiredin, 1988: 33). Bunlar;

YV V. V V V V

Fiziken var olup olmadiginin arastirilmasi,

hesaplar

cesitli  yonleri ile

Yapilan degerlemelerin dogru olup olmadiginin arastirilmast,

Kayitlarin dogru yapilip yapilmadiginin arastirilmasi,

Yapilan siniflandirmalarin dogrulugunun ve uygunlugunun arastirilmast,
Kapanis kayitlarinin dogrulugunun arastirilmast,

Yapilan aciklamalarin gergekliliginin arastirilmasi seklinde siralanmaktadir.

Tablo 8. Maddi Dogrulugu Arastirmaya Yonelik Denetim Islemleri

Nitelik Ornek Amag islem
- Fiziki sayim  swrasinda  hazir
Var olma Stoklar Stoklarin varligini saptamak bulunarak saymi gozlemlemek
Alacaklarin yaslandirilmasi ile ilgili
5 Alacaklar Alacaklarin  degerlemesinin yas cetvelini inceleyerek miisterinin
Degerleme uygunlugunu saptamak stipheli alacak karsiliginin bakiyesini
kontrol etmek
5 Buylk defter Biiyiik defter kayitlarimin  Yevmiye defterinden biyuk deftere
Dogruluk hesaplari dogrulugunu saptamak yapilan kayitlarin izlenmesi
Sabit  varlik Y1l i¢inde yapilan sabit varlik Y1l igindeki sabit varlik alimlarina
Simiflandirma alimi alimlarinin siniflandirma  ait fatura ve diger belgelerin
uygunlugu incelenmesi
Yil iginde yapilan satiglarin Yil sqnundan bir on_cekl ve bir
kapamislarinin ait  oldugu sonraki haftalardakl yollama
Satiglar doneme kaydedildiginin ve kagitlarim inceleme, yollama
Kapams $ satilan Y Virhklarm kagitlarin1 satis faturalarinda izleme
sahipliliginin arastiriimast ve satiglarin biiyiikk defter hesabini
inceleme
Anemli muhasebe Finansal tablolardaki ek agiklayici
- - N notlar1  gbézden  gegirerek tam
Aciklama Politikalar s;);;tlllfﬂzrmm acikligini aciklama \uralma uyulup

uyulmadigini aragtirma

Kaynak: Giredin, 1988: 33
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Denet¢i maddi dogruluk testleri sonucunda mali tablolarin hatali bilgi igerip
icermeme olasilig1 ile ilgili bir tahminde bulunur ve bu olasiliga gore uygulayacak
oldugu analitik testlere karar verir (Karacan ve Uygun, 2016: 233). Hatal1 bilgi olasilig1
yiiksek olan isletmelerde diisiik olana gére daha fazla teknik uygulayarak denetim riski

diisiiriilmeye ve isabetli bir goriis bildirilmeye calisilir.
1.6.6. Analitik Testlerin Yapilmasi

Analitik inceleme, denetlenen isletmenin mali tablolarinda bulunan finansal ve
finansal olmayan bilgiler arasindaki rasyonel iliskiler incelenerek elde edilen bilgilerin
denetci tarafindan gelistirilen beklentilerle karsilastirilmasidir (Kaval, 2008: 146;
Karacan ve Uygun, 2016: 238; Erdogan vd. 2012: 70). Sekil 9°da yol haritas1 g0sterilen
Analitik Testlerin amaci, veriler arasinda iligskiler kurarak mali bilgilerde kabul
edilemeyecek sapmalar olup olmadigini, varsa bunlarin nedenlerini bulup ortaya
cikarmaktir (Giiredin, 1988: 76). Analitik testler, karsilastirmali tablolar, dikey
yiizdeler, egilim ylizdeleri, oran incelemesi, ussallik testleri seklinde yapilmaktadir

(Haftaci, 2016: 131).
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Analitik incelemenin amacimn belirlenmesi

Analitik incelemenin zamanlanmasi

Analitik inceleme véinteminin belirlenmesi
-Karsilastirmal analiz
-Dikey analiz
“Yatay analiz
-Oran analizi

[

Analiz vapilacak bollimiin belirlenmesi
-Finansal bilgilerin tiimi
- Isletmenin subeleri veya baliimleri
-Belirli finansal kalemler

Beklenmeyen EVET
dnemli bir sapma

wvar mdir?

Yiinetimden sorusturarak sapmalarin
incelenmesi

HAYIR

Beklenmesine

ragmen sapma
sergeklesmemis
midir?

VET -
EVET Yionetimden sorusturarak sapmalarin

incelenmesi

inceleme sonucu
normal

gizilkmeyen husus

var mdir?

Y tmetimden sorusturarak sapmalarin
incelenmesi

HAYIR Te

Analiz sonug larmin degerlendirilmesi

Sekil 9. Analitik Inceleme Yonteminde Yol Haritast
Kaynak: Giiredin, 1988: 77

1.6.7. Denetimin Tamamlanmasi ve Raporlanmasi

Analitik testler de yapildiktan sonra artik denetimin son agamasi olan denetimin
tamamlanmasi ve raporlanmasi safhasina gecirilir (Giiredin, 1988: 45; Giirbiiz, 1995:

221). Bu evrede, incelenen denetim kanitlar1 derlenip toparlanarak, yapilan testlerin
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bulgular1 degerlendirilir. Denet¢i gerek goriirse goriisiinii bildirmeden once son ek
testler uygulayabilir (Arens vd., 2014: 753). Yazili olarak hazirlanan, denet¢inin yapmis
oldugu ¢alismalarin kapsamini ve bu ¢alismalar sonucu olusan kanaatini igeren raporlar,
denet¢i ile ¢ikar gruplari arasinda iletisimi saglayan tek ve en 6nemli aragtir (Giirbiiz,

1995: 221),

Yapilan denetim caligmalarinin en 6nemli kismi hazirlanan rapor ve hazirlanan
raporlarda da en 6nemli noktay: bildirilen goriis olusturmaktadir (Glredin, 1988: 47).
Bagimsiz Denetim Standard1 (BDS) 700°de denetim ile ilgili yer alan ““elde edilen denetim
kanitlarindan ¢ikarilan sonuglarin degerlendirilmesine dayanarak finansal tablolara
iligkin goriis olusturmak ve yazili bir rapor araciligiyla agik bir bicimde bu gériisii ifade
etmektir” ifadesi raporun 6nemini ortaya koymaktadir. Denetci goriisiinii higbir baski
altinda olmadan tamamen bagimsiz ve sorumluluklarinin farkinda olarak objektif bir
sekilde aciklamalidir. Eger bir goriise varilamiyorsa bunun nedenleri anlagilir bir sekilde
belirtilmelidir. Finansal tablolar denetimi sonunda hazirlanan raporlar denetgi goriisiine

gore dorde ayrilmaktadir (Tahinakis vd., 2010: 87);

» Olumlu goris bildiren raporlar,
» Sarth (Sinirlt olumlu goriis) goriis bildiren raporlar,
» Olumsuz goriis bildiren raporlar,

» GOrls bildirmekten kaginan raporlar.

1.6.7.1. Olumlu Goriis Bildiren Raporlar

Olumlu goriis, finansal tablolarin tiim Onemli yonleriyle, gecerli finansal
raporlama c¢ercevesine uygun olarak hazirlandigi durumlarda verilen goriistiir (BDS
700, 2013). Denetci, ylrittigii denetim sonunda finansal tablolar1 bir biitiin olarak
degerlendirir ve bu tablolarin asagidaki 6zellikleri tasidigi kanisina ulastigi durumlarda
olumlu gorts bildirir. Bu 6zellikler (Glredin, 1988: 36);

» Finansal tablolarin genel kabul gormiis muhasebe ilkelerine uygun oldugu,

» Muhasebe ilke ve politikalarinin tutarl ve devamli sekilde uygulandigi,

> Isletmenin tim gerekli bilgileri tam ve agik bir sekilde kullanicilara
aktardigi,

» Finansal tablolarda 6nemli aksaklik ve diizensizlik bulundurmadig: seklinde

siralanmaktadir.
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Turkiye’de yapilan denetim sonucunda denetgi, olumlu goriis bildirecekse
yazisinda, TDS uyarinca yapilan denetimde, TMS ve diger gereklilikler bakimindan
herhangi bir aykiriliga rastlanmadigini, denetlenen kurumun finansal tablolarinin dogru
oldugunu, malvarligi ile finansal duruma ve karliliga iliskin resmin gercege uygun
oldugunu ve tablolarin bunu diiriist bir sekilde yansittigin1 belirtmesi gerekmektedir.
Hazirlanan goriisiin agik ve herkesin anlayabilecegi bir dille yazilmasi istenmektedir

(TTK, 2011: m.403).

Bagimsiz Denetim Yonetmeligi’ne gore denetci, denetimini yaptigi finansal
raporlarda ayr1 ayr1 veya toplu olarak denetim kistasina gore onemli sayilabilecek
herhangi bir uyumsuzluga veya aykirihiga rastlamadigi durumlarda olumlu goriis
verecegi ifade edilmektedir (BDY, 2012: m.30). Genel kabul gormiis muhasebe
ilkelerinden sapmalar, denetim siirecinde meydana gelen kisitlamalar ve gelecek ile
ilgili belirsizlikler olumlu denetim goriisiinii engelleyen hususlardir. Bu tiir aksakliklar
bulunan finansal tablolarda verilecek olan goriis, aksakligin 6nem derecesine baglidir.
Aksakliklar finansal tablo kullanicilarinin kararlarini etkilemeyecek derecede 6nemsiz
ise yine olumlu goriis verilirken bu bilgiler kullanicilarin kararlarina olan etkisi 6nemli

ise olumlu goriis bildirmek yanlig bir karar olacaktir (Giiredin, 1988: 49).
1.6.7.2. Sarth (Sinirh Olumlu) Gériis Bildiren Raporlar

Denetlenen finansal tablolar 6nemli hata, aksaklik ve diizensizlik igeriyorsa bu
eksikliklerin niteligine gore sartli olumlu ya da olumsuz goriis bildiren raporlar
hazirlanir (Giiredin, 1988: 36). Eger finansal tablolarda ayr1 ayri veya toplu olarak
denetim kistasina gore Onemli uyumsuzluklar veya aykiriliklarin bulundugu ya da
yeterli ve uygun denetim kaniti toplanamadigi, ancak bunlarin denetimin genelini

etkilemedigi durumlarda sinirli olumlu goriis verilmektedir (BDY, 2012: m.30).

Hazirlanan finansal tablolarda o6nemli aksakliklarim bulunmasi, fakat bu
aksakliklarin bir biitiin olarak finansal tablolarin diiriistligiinii ve guvenilirligini
zedeleyecek sekilde olmamasi halinde sartli goriis verilir (Guredin, 1988: 49). Finansal
tablolardaki aksakliklarin agiklanan goriise etkisi kapsamli ve biiyiik olmamalidir. Bu
tir aksakliklar sirket yetkilileri tarafindan diizeltilebilecek aksakliklardir. Denetci,

raporda belirttigi sartli (sinirli olumlu) goriigiinlin sinirlama konusunu, kapsamini ve
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gerekli diizeltmelerin sirket tarafindan nasil yapilabilecegini raporda agik¢a belirtmelidir
(TTK, 2011: m.403).

1.6.7.3. Olumsuz Goriis Bildiren Raporlar

Yonetimin hazirlamis oldugu finansal tablolardaki aksakliklar bir biitiin olarak
ele alindiginda finansal tablolarin diriistliigiinii ve giivenilirligini zedeleyecek sekilde
ve bu tablolar1 kullanarak karar verecek olan kullanicilarin dogru karar vermelerini
imkéansiz kilacak nitelik ve nicelikteyse olumsuz goriis ya da goriis bildirmeden
kaginma gergeklesecektir (Giiredin, 1988: 49). Yeterli ve uygun denetim kanit1 toplanarak
incelendikten sonra, tespit edilen uyumsuzluklarin veya aykiriliklarin ayr1 ayr1 veya toplu
olarak Onemli oldugu ve denetim konusunun genelini etkiledigi durumlarda denetci
olumsuz goriis bildirmek suretiyle raporunu yazili bir sekilde hazirlar (BDY, 2012: m.30).
Yapilan denetim calismasinda Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Ilkeleri konusunda, tam
aciklama ve devamlilik ile ilgili yeterince 6nemli bir aksaklik tespit edilirse olumsuz
goriis verilmelidir (Aygoren ve Uyar, 2007: 33). Turkiye’de yapilan denetim sonucu
olumsuz goriis bildirilen durumlarda yonetim kurulu, goriis yazisinin tesliminden
itibaren dort is giinii i¢cinde, genel kurulu toplantiya ¢agirarak yeni bir yonetim kurulu
olusturmasi ve bu kurulun alt1 ay i¢inde, kanuna, esas sozlesmeye ve standartlara uygun

finansal tablolar hazirlayarak genel kurula sunmasi gerekmektedir (TTK, 2011: m.403).
1.6.7.4. Goriis Bildirmekten Ka¢inan Raporlar

Denetlenen isletmenin muhasebe kayitlari, belgeleri, islemleri, defterlerinin
mevzuata ve standartlara uygun sekilde denetlenmeye ve bir sonuca varilmasina olanak
vermeyecek sekilde belirsizlik barindirmasi ya da sirket tarafindan denet¢inin yetki ve
calisma alaninin 6nemli derecede kisitlanmast durumunda denetci, gerekgelerini
aciklamak kaydiyla goriis bildirmekten kagmabilmektedir (TTK, 2011: m.403).
Denetimin genelini etkileyen dnemli hususlarda denetim goriisii olusturabilmek igin yeterli
ve uygun denetim kanitinin elde edilememesi ya da yeterli kanit toplanmasina ragmen
sonradan goriis olusturmay1 engelleyen belirsizliklerin ortaya ¢ikmasi denetginin goriis

bildirmekten kaginan bir rapor hazirlamasina neden olan sebeplerdir (BDY, 2012: m.30).
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1.7. Denetimde Kullanilan Teknikler

Denetimin zaman igerisindeki gelisimine bakildiginda denetlenen islem ve
hacimlerin artmasiyla ve bilgi teknolojilerindeki gelismelere paralel olarak denetim
tekniklerinde de zaman igerisinde bir takim degisimler goriilmektedir. Ornegin sanayi
devriminden Once tiim bilgi, belge ve islemler denetlenirken, gilinlimiizde biitiin
islemlerin denetlenmesi neredeyse imkansiz oldugu igin Ornekleme yOntemi

kullanilarak denetim gorevi yerine getirilmektedir.

Gunumuzde uygulanmakta olan denetim, genel anlamda inceleme yoni
acisindan geriye dogru denetim ya da ileriye dogru denetim olarak adlandirilir. Geriye
dogru denetimde; inceleme finansal tablolardan baslayarak ilgili muhasebe kayitlarina
oradan da ilgili belgelerin incelenmesi seklinde, ileriye dogru denetim ise; incelemenin
muhasebe belgelerinden baslayarak muhasebe kayitlarinin ve finansal tablolarin
incelenmesi seklidir (Giiredin, 1988: 99-100). Bu incelemelerde kullanilacak kanitlar
denet¢i tarafindan asagidaki yontemler kullanilarak elde edilir. Bu yontemler asagidaki

gibidir (Glrbiiz, 1995: 96; Guredin, 1988: 123):

Fiziki inceleme,

Belgelerin gdzden gegirilmesi,
Kayit sistemini izleme,

Yeniden hesaplama,

Aritmetik inceleme,
Karsilagtirmalar ve Oran analizi,
Gozlem,

Sorusturma,

Uzman kisiden yararlanma,

YV V.V V V V V V V V

Uciincii kisilerden teyit alma vb.
1.8. Denetimde Kullanilan Kanitlar

Genel anlamda denetim finansal tablolarin diiriistliigli hakkinda bir goriise
varabilmek igin bir kanit toplama ve toplanan kanitlarin degerleme slreci olarak ifade
edilmektedir (Giredin, 1988: 97). Bagimsiz denetimde kanit; denetginin inceledigi konu
ile ilgili bir yargiya ulasabilmek icin kullandigr her nevi bilgi, belge ve islemdir.

Denetim ile ilgili hem genel kabul gérmiis standartlar hem de uluslararas: standartlarda
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kanitlarin uygun ve yeterli olmasina dikkat ¢ekilmektedir. incelenecek kanitlarin say1 ve
kalite bakimindan yeterliligi denetginin mesleki bilgi, tecriibbe ve yeteneklerinden
etkilenmekte ve bir subjektiflik igermektedir. Ancak toplanan kamtlarin gecerliligi,
guvenilirligi baska kanitlarla desteklenmesi hazirlanacak raporun islevini yerine
getirebilmesi icin 6nemli bir konudur (Gurbiz, 1995: 95). Denetimde kullanilan
kanitlarin giivenilirligi kanit ile ilgili asagidaki 6zelliklerden etkilenmektedir. Bunlar

(Haftac1, 2016: 103);

Kullanilan kanitin kaynagi,
I¢ kontrol sisteminin etkinligi,
Kanitin konu ile ilgili olmast,

Kanitin zamanlamasi,

YV V. V VYV V

Kanitin nesnelligidir.

Toplanacak kanit sayisi incelenen bolimiin ya da hesabin 6nemlilik ve risk
derecesi, hesap hareketliligi ve biiyiikliigii gibi unsurlara bagli olarak degismektedir
(Haftaci, 2016: 104; Giiredin, 1988: 109).

Denetim Kamtlar:

Muhasebe Kayit Ortam
- Yevmiye Defteri Y
- Biiyiik Defter ve Yardimci Defterler
- Muhasebe Hesap Plani ve Agiklamalar
- Caligsma tablolar1, hesaplamalar, Yeterli miktar
dogrulamalar gibi enformel kayit ve
hatirlatici notlar
Destekleyici Kamitlar
- Cekler, faturalar, sdzlesmeler toplanmalidr.
- Dogrulamalar
- Sorusturma, fiziki gézden gegirme, teftis,
g6zlem sonucu elde edilen bilgiler _
- Denetgi tarafindan elde edilen ya da gelistirilen bilgiler

ve nitelikte
denetim kanit1

Sekil 10. Denetim Kanitlari
Kaynak: Giredin, 1988: 98

Denetimde kullanilan kanitlarin gesitli agilardan siniflandirilmasi miimkiindiir.
Kanitin kaynagi ve elde edilme yontemi bu siniflandirmalara 6rnek teskil etmektedir.
Kaynak olarak kanitlar igletme icinden ya da isletme disindan temin edilebilmektedir.
Isletme disindan elde edilen kanit isletme icinden elde edilene gore daha giivenilir bir

kanit sayillmaktadir. Ayrica denet¢inin dogrudan kaynaga ulasabilir olmas: da kanitin
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giivenilirlik seviyesini arttirict bir unsur olarak kabul edilmektedir. Elde edilme yontemi
olarak da muhasebe “kayit ortamindan elde edilen asil kanitlar” ve bu kanitlari
dogrulayict nitelikteki “destekleyici kanitlar” seklinde iki farkli siniflandirma yapmak
miimkiindiir (Giiredin, 1988: 97). Denetimde kullanilan her bir kanit bir 6nceki baslikta
(denetim ydntemleri) ifade edilen yontemler ile toplanmaktadir. Ornegin fiziki
incelemeler sonucu fiziki kanit, uygulanan analitik incelemeler sonucu analitik kanitlar

elde edilir.
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IKiNCi BOLUM
TURKIYE’DE BAGIMSIZ DENETIM VE BAGIMSIZ DENETIMIN FINANSAL
PiYASALARA ETKISi

2.1. Turkiye’de Bagimsiz Denetim

Bu boélimde oOncelikle Turkiye’de muhasebenin ve denetimin gelisimi ele
alindiktan sonra giiniimiizde bagimsiz denetimin uygulanisi, denetim zorunlulugu olan
kurum ve kuruluslar, denetim yapmaya yetkili kurum ve kuruluslar, bagimsiz denetgiler

ve Kamu Gozetimi Kurumu (KGK) hakkinda bilgi verilecektir.
2.1.1. Turkiye’de Bagimsiz Denetimin Gelisimi

Kurtulus Savasi’nin kazanilmasinin ardindan Turkiye yeniden kalkinmaya
baslamis ve faaliyette bulunan isletme sayis1 giderek artmistir. Ik zamanlarda olduk¢a
baslangi¢ seviyesinde olan muhasebe, Kamu iktisadi Tesebbiisleri’nin (KiT) kurulmasi
ve 0zel isletme sayisindaki artis sayesinde 6nem kazanmaya baglamistir. Cumhuriyetin
ilanindan sonra bir¢ok alanda oldugu gibi vergide de bir takim diizenlemeler yapilmis
ve kanun ile yasal zemine oturtulmustur. 755 sayili Kazang Vergisi Kanunu bu
diizenlemelerden biridir. Asar Vergisi’nin (Osmanli'da tarim iirlinleri lizerinden alinan
onda bir oranindaki vergi) kaldirilmasindan sonra 1926-1934 yillar1 arasinda
defterdarlar veya vergi dairesi miidiirleri bu kanundan aldiklar1 yetki ile muhasebecilere
miikellefleri denetleme yetkisi verdigi goriilmektedir.® Kamu adina ilk denetim Grnegini
teskil eden bu durum, Tiirkiye’de denetimin gelisimi agisindan diger iilkelerde oldugu

gibi ilk uygulamalarin kamu kesiminde oldugunun gostergesi olarak kabul edilebilir.

Daha onceki bolimlerde agiklandigi tizere muhasebe ile bagimsiz denetim
birbirinden ayr1 bir sekilde diisliniilemez. Bu yiizden heniiz muhasebe sistemi
gelismemis olan bir iilkede bagimsiz denetimin gelisebilmesi miimkiin degildir.
Turkiye’de muhasebenin gelisimi izlenen politika, girisimci eksikligi, sermaye
yetersizligi, alaninda kalifiye eleman eksikligi gibi sebeplerden etkilenmis ve meslegin
olgunlagsmasi bir hayli zaman almistir. Muhasebe alanindaki olgunlagmaya, 0zel
sektoriin gelisimine ve diger gelismelere paralel olarak Tirkiye’nin modern anlamda

bagimsiz denetim ile tanigmas1 1970’11 yillara rast gelmektedir.

8 Tiirkiye Muhasebe Uzmanlar1 Dernegi. (2018). Tarihgemiz,
http://tmud.org.tr/DocumentPage.aspx?MenulD=14 (28.01.2018).
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1970’1i yillarda uluslararasi finansman olanaklarindan yararlanmak isteyen Tiirk
firmalardan muhasebe denetimi yaptirmalari istenmigtir. Ayrica daha sonraki yillarda
Turkiye’de yatinm yapmak isteyen yabanci sirketlerin muhasebe denetimi talep
etmeleri ile yavas yavas bagimsiz denetim faaliyetleri gelismeye baglamistir. Konu ile
ilgili olarak Prof. Dr. Mustafa Aysan ile yapilan bir goriismede Saymn Aysan’in
“...1960’lardan sonra yabanc: ézel firmalar Tiirkiye’ye yatirim yapmaya basladilar.
Yurtdisindaki ana sirket bagimsiz denetim ongordiigii icin ihtiya¢ boyle bagsladi. Tiirk
sirketleri de yabancit bankalardan kredi almak igin benzer bir onay ihtiyact igerisinde
idiler...”” clmleleri Turkiye’de bagimsiz denetimin baslangicini 6zetler niteliktedir
(Uzay vd., 2009: 3-5).

Tirkiye’de bagimsiz denetimin gelisimi yukaridaki agiklamalara ek olarak mali
piyasalarin gelisimiyle de paralellik gostermektedir. Hatta en 6nemli etmeni mali
piyasalarda faaliyet gosteren banka ve diger kurumlarin taleplerinin olusturdugu
sOylenebilir (Bezirci ve Karasioglu, 2011: 576). Mali piyasalarin gelisimiyle birlikte
denetim, devlet otoritelerinin ilgi alanina girmis, piyasalarin diizenlemesi ve
denetlenmesi igin 1981°de 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn) ¢ikartilmistir
(Arikan, 2010: 7). Bagimsiz denetim alaninda diizenleme yapma yetkisi de SPKn’nun
16, 22/d ve 22/e maddeleri uyarinca SPK’ya verilmistir. SPK tarafindan yapilan ilk
dizenleme 13.12.1987 tarih ve 19663 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yiiriirlige
giren Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Dis Denetleme Hakkinda Yo6netmelik’tir. Ayrica
1987 ve 1988 yillarinda yiirtirliige giren Tebliglerde bagimsiz denetime iliskin temel
ilke ve esaslarin SPK tarafindan diizenlendigi goriilmektedir (Pirgaip, 2004: 10). ilk
bagimsiz dig denetim yaptirma zorunlulugu da yine 1987 yilinda bankalara getirilmistir
(Kutukiz ve Oncii, 2009: 133). Yapilan diizenlemelerden sonra iilkemizde 8’i
uluslararasi olmak {izere toplam 35 adet yetki almis denetim firmasi kurulmustur (Uzay
vd., 2009: 4). Ayrica 3 Kasim 1988 tarihinde 33 meslek mensubunun katilimi ile
Bagimsiz Denetim Dernegi (BDD) kurularak mesleki oOrgiitlenme saglanmaya

calisiimustir. S

Bir meslegin toplam ig¢indeki islevi ve sayginligi o meslegin orgiitlenebilmesi ile
iliskilendirilmektedir. Bu orgiitlenme ya sivil girisimler ile ya da yasal duzenlemeler ile

mimkiin olmaktadir. Tiirkiye’de 1932 yilindan itibaren muhasebe mesleginin

S Bagimsiz Denetim Dernegi. (2017). Hakkimizda, http://www.bdd.org.tr/default.asp?PG=TRHAK
(05.12.2017).
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diizenlenmesi amaciyla gesitli yasal ve sivil girisimlerde bulunulmustur. Bu girisimler
neticesinde, 1972 yilinda kurulan Tirkiye Muhasebe Uzmanlart Dernegi (TMUD)
(Tiirkiye Eksper Muhasipler ve Isletme Organizatorleri Dernegi) ve 1989 yilinda 3568
sayil1 Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik ve Yeminli Mali Misavirlik (SMMM ve
YMM) Kanunu’n kabul edilmesiyle kurulan Tirkiye Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirler ve Yeminli Mali Miisavirler Odalar1 Birligi (TURMOB) muhasebe meslek
erbabinin en 6nemli orgiitlerindendir. Gerek alaninda uzman, yetismis meslek erbabinin
az olmasindan gerekse Turkiye’nin devletci bir politika izlemesinden TMUD c¢ok fazla
basariya ulagamamis olsa da 1990’11 yillara gelindiginde hem yetiskin muhasebecilerin
cogalmas1 hem de serbest piyasa ekonomisine ge¢ilmis olmasi sayesinde TURMOB’un

basarili oldugu s6ylenilebilir (Glvemli, 2013: 140).

TMUD’un, 1977 yilinda  olusturulan  Uluslararas1 ~ Muhasebeciler
Federasyonunun (IFAC) kurucu iiyeleri arasinda yer almasi ve yine ayni y1l igerisinde
Uluslararas1 Muhasebe Standartlarinin terciime ettirilerek Istanbul Universitesi Isletme
Fakdiltesi Muhasebe Enstitiisii Dergisinde yayinlanmaya baslamasi bagimsiz denetimin
Tiirkiye’de gelisimi agisindan bir “kilometre tas1” olarak nitelendirilebilir (Sanli ve
Ozbirecikli, 2012: 18). Bu ceviriler daha sonra TMUD tarafindan derleme kitap halinde
yayimlatilmistir (Pekdemir, 2011: 119-120).

TURMOB, Tiirkiye’de muhasebe ve denetimin gelismesine biiyiik katkilar
saglamistir. 1994 yilinda ulusal muhasebe ve denetim standartlarini yayinlamak iizere
Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurulu’'nu (TMUDESK) olusturmasi en
onemli katkilarindan biri olarak gosterilebilir (Sekizsu, 2017: 10; Uzay vd., 2009: 6).

01.01.1994’ten itibaren Turkiye’de Tekdizen Muhasebe Sistemi kullanilmaya
baslanmistir (Kalayci vd., 2005: 174). Tek diizen hesap planinin olusturulmasi, Sekil
1’de gosterilen finansal bilgilerin niteliklerinden olan ihtiyaca uygunluk, gercege uygun
sunum, karsilastirilabilirlik, zamaninda sunum ve anlasilabilirlik agisindan oldukga

onemli bir gelismedir.

1999 yilina gelindiginde SPKn’da yapilan degisiklik ile Tirkiye Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (TMSK) kurulmus, yine aym yil iginde TURMOB biinyesinde
Tiirkiye Denetim Standartlar1 Kurulu (TUDESK) olusturulmustur (Sanl ve Ozbirecikli,
2012: 9; Sekizsu, 2017: 10; Uzay vd., 2009: 6).
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TMSK yapmis oldugu caligmalar1 2000 ve 2010 yillarinda toplu bir sekilde
yayinlamasmin yani1 sira TUrkge’ye cevrilmesini sagladigi uluslararasi standartlari,
Tiirkiye standartlar1 olarak Resmi Gazetede 2011 yilina kadar yayimlamaya devam
etmigtir. 2 Kasim 2011 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 660 Sayili Kanun
Hikmunde Kararname’nin (KHK) 32 inci maddesinin 3 iincii fikrasi ile TMSK ortadan
kaldirilmig (Pekdemir, 2011: 120); yerine Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim
Standartlar Kurumu (KGK) olusturulmustur (Sekizsu, 2017: 10). ilgili KHK uyarinca,
Uluslararas1 Muhasebe Standartlariyla (UMS) uyumlu Tiirkiye Muhasebe Standartlarini
(TMS) olusturmak ve yayimlamak ve Uluslararast Denetim Standartlariyla (UDS)
uyumlu Tirkiye Denetim Standartlarin1 (TDS) olusturmak ve yayimlamak gorev ve
yetkisi KGK’ya verilmistir.'® Boylece Tirkiye’de muhasebe ve denetim tek bir ¢ati

altinda toplanmuis, alanla ilgili tek yetkili organ KGK kilinmistir.

Son yillarda Turkiye’de yasanan en 6nemli gelismelerden bir digeri de 56 yil
yuriirlikte kalan, 6762 sayili, 1957 tarihli Turk Ticaret Kanunu (TTK) yerine 2011
yilinda 6102 sayili yeni TTK’nin yiirirliige girmesidir. Uluslararas1 Muhasebe
Standartlarina iliskin hi¢ bir diizenleme hatta icinde bdyle bir kavram dahi bulunmayan
6762 sayili eski TTK yerine tamamen uluslararas: standartlart benimseyen 6102 sayilt
yeni TTK’nin yiiriirliige girmesi, finansal tablolarin hazirlanmasinda ve denetiminde

yeni bir donemin baslangi¢ noktasini olusturmustur (Durmus ve Aytulun, 2016: 13).
2.1.2. Tiirkiye’de Bagimsiz Denetimin Uygulanisi

Turkiye’de uygulanmakta olan TMS/TFRS standartlarmnin gegmisi 1972°de
Avustralya’da dizenlenen Dinya Muhasebe Kongresi’ne dayanmaktadir (Pekdemir,
2011: 119). Muhasebe denetiminin Tirkiye’de randimanli bir sekilde uygulanmaya
baslanmasi epeyce uzun bir zaman almistir. TUrkiye’de denetimle ilgili ilk duzenlemeler
SPK mevzuatinda yapilmis, bagimsiz denetim yaptirma zorunlulugu ilk olarak 1987°de
bankalara getirilmis ve bagimsiz denetim meslek olarak 3568 sayili SMMM ve YMM
Kanunu ile 1989’da taninmustir (DPT, 2004: 113; Kutukiz ve Oncii, 2009: 133).

Cumbhuriyetin ilk yillarindan itibaren vergi ve ticaret ile ilgili kanunlar
cikarilmaya ve diizenlenmeye baslansa da 1980’lerin sonlaria kadar denetim ile ilgili

herhangi bir yasal diizenleme yapilmamistir. Gerek Vergi Usul Kanunu (VUK) gerek

19 Tiirkiye Denetim Standartlarmnim yaymlanma tarihleri EK 2’de gosterilmektedir.
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TTK incelendiginde defter tutma ve mali tablo hazirlama ile ilgili bir takim muhasebe
hiikiimleriyle karsilagilsa da bagimsiz denetim ile ilgili higbir diizenleme bulunmamasi
ve yasal bir standart koyucunun olmamasi muhasebe ve denetim alaninda ¢ok baglh bir
yapimin olugmasina ve bir¢ok sektdor ve kesimlerce denetimin farkli algilanarak
uygulamalarin birbirinden farklilasmasina neden olmustur. Bu ¢ok baslt yap1 2011
yilinda, glinimuz ihtiyaglarina artik cevap veremeyen 6762 sayilt TTK’nin yerine 6102
sayill TTK getirilmesiyle ortadan kaldirilmistir (TTK, 2011: m.88; Uzay ve Bayat,
2016: 1506; Celik, 2012: 49). 6762 TTK’mn yirirliige girmesiyle hem
muhasebe/raporlama standartlarini hem de denetim standartlarini belirleme ve

yayimlama yetkisi ise KGK’ya verilmistir.

Standartlar acisindan yetkili tek organ her ne kadar KGK olsa da bir¢ok farkli
mevzuatta bagimsiz denetim ile ilgili diizenlemeler yer almaktadir. Turkiye’de halen
yurdrlikte olan denetim ile ilgili mevzuatlar kronolojik olarak asagidaki gibi siralamak

mimkunddr (Bezirci ve Karasioglu: 578; Firat ve Sahin, 2013: 2);

TTK Mevzuati (2011),

KGK Mevzuat1 (2011),

Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulu (EPDK) Mevzuati (2001),
Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurulu (BDDK) Mevzuati (1999),
Sigorta Denetleme Mevzuati (1994),

3568 sayili SMMM ve Y MM Mevzuati (1989),

SPK Mevzuati (1987).

vV V V V V V V

Mali tablo hazirlama ve raporlama yiikiimliiliigii bulunan sirketler tabi olduklar
mevzuata gore, yukarida belirtilen mevzuatlardan herhangi birine tabi olmayan diger
tim sirketler de VUK ve Tek Diizen Hesap Plani gergevesinde finansal tablolarini
duzenlemektedirler (DPT, 2004: 113). Bu yiizden bu sirketleri denetleyen kurumlar
isletmenin tabi oldugu kurallara dikkat etmek zorundadr. Ilgili yonetmeliklerde agiklik
bulunmayan hallerde ise 3568 sayili SMMM ve YMM Kanunu ve bu kanunla ilgili
yonetmelik ve tebliglerde belirtilen esaslara gére denetim caligmalarini stirdiirmeleri

gerekmektedir (Uzay vd., 2009:12).



45

2.1.3. Kamu Gozetimi Kurumu (KGK)

1990’11 yillarda Amerika ve bazi Avrupa (Ulkelerinde bir takim finansal
skandallar ortaya ¢cikmstir. Ust diizey yoneticilerin ve bagimsiz denetim firmalariin da
sorumlu tutuldugu bu skandallar, bagimsiz denetim alaninda bir takim diizenlemeleri
beraberinde getirmistir. Amerika’da, Sarbanes Oxley Yasasi ve Avrupa Ulkelerinde, 8.
Direktif olarak adlandirilan diizenlemeler yaganan muhasebe skandallar1 sonrasinda
yiriirlige giren ve genel olarak kamu yararimi1 hedef alan gelismelerdir. Yine bu amag
dogrultusunda, Amerika’da Kamu Gozetim Kurumu (PCAOB) ve Avrupa llkelerinde
de benzer organlar olusturulmustur (KGK Stratejik Plan 2016-2020: 7). Amerika ve
Avrupa’daki gibi Turkiye’de de kamu yararmin korunmasini saglamak igin KGK
kurulmustur. Kamu tiizel kisiligine haiz ve idari 6zerklige sahip olan KGK’nin tegkilat

yapist Sekil 11°de gosterilmektedir.

Kurul Uyeleri Baskan I1. Baskan

Hukuk Miisavirligi ——— Basin ve Halkla iliskiler Miisavirligi

—— Baskanlik Miisavirleri

Baskan Yardimcilari (3)

Inceleme Denetim Standartlari IK ve Destek Hizmetleri
Dairesi Dairesi Dairesi
I I I
Gozetim Muhasebe Standartlar Bilgi Sistemleri Y6netimi
Dairesi Dairesi Dairesi
I I I
Uygulama Egitim ve Yetkilendirme Strateji Gelistirme
Dairesi Dairesi Dairesi

Sekil 11. KGK Teskilat Yapis1

Kaynak: KGK Stratejik Plan 2016-2020: 13
http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/PDF%20linkleri/STRATEJIK_PLAN_18 10 so
nweb.pdf (01.03.2018)

KGK’nin gorev ve yetkileri 660 sayili KHK, 9. madde’de (2011);,

» Uluslararast standartlarla uyumlu Tiirkiye Muhasebe Standartlarini

olusturmak ve yayimlamak,


http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/PDF%20linkleri/STRATEJIK_PLAN_18_10_sonweb.pdf
http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/PDF%20linkleri/STRATEJIK_PLAN_18_10_sonweb.pdf
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» Tirkiye Muhasebe Standartlarinin  uygulamasina  yonelik  ikincil
dizenlemeleri yapmak,

» Uluslararasi standartlarla uyumlu Tiirkiye Bagimsiz Denetim Standartlarini
olusturmak ve yayimlamak,

» Bagimsiz denetciler ve bagimsiz denetim kuruluslarinin kurulus sartlarini ve
calisma esaslarii belirlemek, yetkilendirmek ve bunlarin gozetim ve
denetimini yapmak,

» Uluslararasi alanda Tiirkiye’yi temsil etmek seklinde belirtilmektedir.
2.1.4. Bagimsiz Denetime Tabi Olan Kurum ve Kuruluslar

Bagimsiz Denetim Yonetmeligi’ne gore Tirkiye’de; Kamu Yararim Ilgilendiren
Kuruluslar (KAYIK) ve faaliyet alanlari, isletme biiyiikliikleri, calisan sayis1 ve benzeri
Olciitlere gore Bakanlar Kurulu tarafindan belirlenen isletmeler, denetim yaptirma
zorunlulugu olan isletmelerdir (BDY, 2012: m.11). Halka agik sirketler, bankalar,
sigorta, reasiirans ve emeklilik sirketleri, faktoring sirketleri, finansman girketleri,
finansal kiralama sirketleri, varlik yonetim sirketleri, emeklilik fonlari, SPK’da
tanimlanmis olan ihracatgilar, sermaye piyasasi kurumlar1 ve faaliyet alanlari, islem
hacimleri, istihdam ettikleri calisan sayist ve benzeri Olgiitlere gore onemli Olglide
kamuoyunu ilgilendiren kuruluslar KAYIK olarak adlandirilmaktadir (BDY, 2012: m.4;
660 KHK, 2011: m.2).

Tirkiye’de denetim yaptirmak zorunda olan isletmeleri belirlenme yetkisi
2011°de yiriirliige giren 6102 TTK’nin 397/4. maddesi ile Bakanlar Kurulu’na
verilmistir (Moray, 2013: 141). Bagimsiz denetime tabi sirketler Bakanlar Kurulu
Karan (BKK) ile 2013 yilinda ¢ikartilan ve 2014, 2015, 2016 yillarinda degisiklige
ugrayan Bagimsiz Denectime Tabi Olacak Sirketlerin Belirlenmesine Dair Karar’in

Uclincu ve dordinct maddelerinde agikga belirtilmistir. Bunlar;
» “Tek basina veya bagh ortakliklar: ve istirakleriyle birlikte

0 Aktif toplami kirk milyon ve iistii Tiirk Lirasi
O Yillik net satis hasilati seksen milyon ve iistii Tiirk Lirasi
0 [Iki yiiz ve iistii calisan sayis1 olcutlerinden en az ikisini art arda iki hesap

donemi saglayan sirketler,
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» SPKn uyarinca SPK 'nin diizenleme ve denetimine tabi sirketlerden,

O 0O 0O 0O o o o o o o o

Yatirim kuruluglar,

Kolektif yatirim kuruluslari,

Portfoy yonetim sirketleri,

Ipotek finansmani kuruluglart,

Varlik kiralama sirketleri,

Merkezi takas kuruluslar,

Merkezi saklama kuruluslar,

Veri depolama kuruluslari,

Derecelendirme kuruluslar,

Degerleme kuruluslari,

Sermaye piyasast araglart bir borsada ve/veya teskilatlanmis diger
pivasalarda islem géren anonim sirketler,

Nitelikli yatirimcilara satilmak tizere pay hari¢ sermaye piyasasi aract ihrag

eden anonim gsirketler,

» 19.10.2005 tarihli ve 5411 sayili Bankacilik Kanunu uyarinca BDDK 'nin diizenleme

ve denetimine tabi sirketlerden,

O O O O 0O O o o

Bankalar,

Derecelendirme kuruluslar,

Finansal holding sirketleri,

Finansal kiralama sirketleri,

Faktoring sirketleri,

Finansman sirketleri,

Varlhik yonetim sirketleri,

Finansal holding sirketleri iizerinde 5411 sayili Kanun’da tamimlandig

sekliyle nitelikli paya sahip olan sirketler,

» 03.06.2007 tarihli ve 5684 sayili Sigortacilik Kanunu ile 28.03.2001 tarihli ve 4632

sayuli Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu kapsaminda faaliyet

gostermekte olan sigorta, reasiirans ve emeklilik sirketleri,
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> Borsa Istanbul’da faaliyet gostermesine izin verilen; yetkili miiesseseler, kiymetli
madenler aract kurumlari, kiymetli maden iiretimi veya ticareti ile istigal eden

anonim sirketler,

> 10.02.2005 tarihli ve 5300 sayili Tarum Uriinleri Lisansli Depoculuk Kanunu
hiikiimleri uyarinca anonim gsirket halinde kurulan tarim iiriinleri lisansli depo
sirketleri ile 11.08.1982 tarihli ve 2699 sayili Umumi Magazalar Kanunu hikimleri

uyarmnca anonim sirket seklinde kurulan sirketler,
» Ulusal karasal, uydu ve kablolu televizyon sahibi medya hizmet saglayici sirketler,

» Sermayesinin en az % 25’ kamu kurumu niteligindeki meslek kuruluslarina,
sendikalara, derneklere, vakiflara, kooperatiflere ve bunlarn iist kuruluglarina ait

olan sirketlerden,

O Aktif toplami otuz milyon ve iistii Tiirk Lirast
0 Yillik net satis hasilati kirk milyon ve iistii Tiirk Lirast
O Yiiz yirmi bes ve iistii ¢calisan sayisi olgiitlerinden en az ikisini art arda iki

hesap donemi saglayan sirketler,
» Yurt ¢capinda giinliik olarak gazete yayimlayan sirketlerden;

0 Aktif toplami kirk milyon ve iistii Tiirk Lirasi
0 Yillik net satis hasilati altmig milyon ve iistii Tiirk Lirast
0 VYiiz yetmis bes ve tistii ¢alisan sayist ol¢iitlerinden en az ikisini art arda iki

hesap donemi saglayan sirketler,

» Kaynak tahsisi icermeyen yetkilendirme sahibi sirketler ile ¢agri merkezi sirketleri
hari¢ olmak Uzere, 15.01.2004 tarihli ve 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu,
05.11.2008 tarihli ve 5809 sayili Elektronik Haberlesme Kanunu ve 6102 sayilr Tiirk
Ticaret Kanunu’nun 1525 inci maddesi kapsaminda Bilgi Teknolojileri ve Iletisim

Kurumu denetimine tabi olan sirketlerden,

O Aktif toplami otuz milyon ve iistii Tiirk Lirast
0 Yillik net satis hasilati altmig milyon ve iistii Tiirk Lirast
0 [Iki yiiz ve iistii calisan sayisi dlciitlerinden en az ikisini art arda iki hesap

donemi saglayan sirketler,
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» 20.02.2001 tarihli ve 4628 sayili Elektrik Piyasasi Kanunu, 18.04.2001 tarihli ve
4646 sayili Dogalgaz Piyasasi Kanunu, 04.12.2003 tarihli ve 5015 sayuli Petrol
Piyasast Kanunu ve 2/3/2005 tarihli ve 5307 sayili Swvilastirilmis Petrol Gazlart
(LPG) Piyasasi Kanunu ve Elektrik Piyasasi Kanununda Degisiklik Yapilmasina
Dair Kanun uyarmmca EPDK dlzenlemelerine tabi olarak faaliyet gosteren lisans,
sertifika veya yetki belgesi sahibi sirketlerden (24.11.1994 tarihli 4046 sayili Kanun
hiikiimlerine tabi Kamu Iktisadi Tesebbiisleri harig)

O Aktif toplami otuz milyon ve iistii Tiirk Lirast
0 Yillik net satis hasilati altmig milyon ve iistii Tiirk Lirast
0 Iki yiiz ve iistii calisan sayis1 él¢utlerinden en az ikisini art arda iki hesap

donemi saglayan sirketler,

» Sermaye piyasasi araglart bir borsada ve/veya teskilatlanmis diger piyasalarda

islem gormeyen ancak SPKn kapsaminda halka a¢ik sayilan sirketlerden;

O Aktif toplami on bes milyon ve tistii Tiirk Lirast
O Yillik net satis hasilatr yirmi milyon ve tistii Tiirk Lirasi
O Elli ve iistii ¢calisan sayisi olgiitlerinden en az ikisini art arda iki hesap

donemi saglayan sirketler,

» Gayri faal olan veya faaliyetleri gegici olarak durdurulan veya iptal edilmis olan
(gerekli ana sozlesme degisiklikleri ve benzeri prosediir islemleri heniiz
ger¢eklestivilmemis olanlar dahil) istirak ve sirketler hari¢ olmak iizere, Tasarruf
Mevduati ve Sigorta FonU’nun istirakleri ile miilga 4389 sayili Bankalar Kanunu ve
5411 sayithh Bankacilik Kanunu kapsaminda Fon tarafindan denetimi ve yonetimi

devralinan sirketlerden;

O Aktif toplami otuz milyon ve iistii Tiirk Lirast
0 Yillik net satis hasilati altmis milyon ve iistii Tiirk Lirasi
0 Iki yiiz ve iistii calisan sayisi él¢iitlerinden en az ikisini art arda iki hesap

donemi saglayan sirketler,

» 08.06.1984 tarihli 233 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname kapsaminda faaliyet
gosteren Kamu Iktisadi Tesebbiisleri ve bagli ortakliklar: ile sermayesinin en az %

50°si belediyelere ait olan sirketlerden;
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0 Aktif toplami otuz milyon ve iistii Tiirk Lirasi

0 Yillik net satis hasilati kirk milyon ve iistii Tiirk Lirast

O Yiiz yirmi bes ve iistii ¢alisan sayisi olgiitlerinden en az ikisini art arda iki
hesap donemi saglayan sirketler, denetim yaptirmak zorunda olan

sirketlerdir”.

Uzun vadede biitiin igletmelerin bagimsiz denetim kapsamina alinmasi planlanan
Turkiye’de mevcut durumda BBK’da sayilan bu isletmeler denetim yaptirmak

zorundalardir.
2.1.5. Bagimsiz Denetime Yetkili Kuruluslar ve Denetciler

Turkiye’de denetim yapma yetkisi sadece KGK tarafindan yetkilendirilmis
denetim kuruluslart veya denetgilere aittir. > Denetim kuruluslart ve denetcilerin
yetkilerini kullanabilmeleri de KGK’nin bu kurum ve Kkisileri tescil ve ilaniyla

baslamaktadir (BDY, 2012: m.11).
2.1.5.1. Denetim Kuruluslarimin Yetkilendirilmesi

Tirkiye’de bagimsiz denetim faaliyetinde bulunmak isteyen kurumlarin
KGK’dan yetki almalarnn gerekmektedir. Ancak KGK’ya yetki basvurusunda
bulunabilmesi igin bu kurumlarin, asagida belirtilen sartlar1 saglamasi1 gerekmektedir.
Bu sartlara gore (BDY, 2012: m.13);

> Oncelikle bagvuru yapan kurumun, paylari/hisseleri nama yazili sermaye sirketi
olmas1 ve unvaninda “bagimsiz denetim” ifadesinin bulunmasi,

» Faaliyet konusunun bagimsiz denetime veya bununla birlikte 3568 sayili
SMMM ve YMM Kanunu kapsamindaki mesleki alanla miinhasir olmasi,

» Esas sozlesmesinin veya sirket sozlesmesinin denetime iliskin mevzuat
hiikiimlerine aykir1 hususlar igermemesi,

» Denetim rehberleri dahil olmak tizere, esaslar1 KGK tarafindan belirlenen kalite
kontrol sistemine iligkin politika ve siire¢lerini yazili olarak olusturmus olmasi,

» Sermayesinin ve oy haklarinin yarisindan fazlasinin denetgilerine ait olmasi ve

ortaklarinin tamaminin meslek mensubu olmasi,

" Kamu Gézetimi Kurumu. (2018). Bagmsiz Denetim Kuruluslari, —http://denkur.kgk.gov.tr/
(02.03.2018).
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» Denetcilerinin Bagimsiz Denetci Belgesine sahip tam zamanli ve en az bir
raporlama donemi i¢in istthdam edilmis olmasi,

» Denetim kadrosunun, asgari olarak, yonetmelikte belirtilen denetim ekiplerini
olusturabilecek nitelik ve genislikte olmasi ve bunlarin icinde KGK tarafindan
belirlenmis gerekli sartlari saglayan en az iki sorumlu denet¢inin bulunmasi,

» Yonetim iiyelerinin tamamen meslek mensubu kisiler olmasi ve bunlarin da
ylizde yetmis besi ge¢gmemek Tlizere c¢ogunlugunun biinyesindeki denetci
kadrosundan olmasi,

» Denetcilerinin, ortaklarinin ve kilit yoneticilerinin sadece kuruma ait olmasi,
baska bir denetim kurulusunda veya gercek kisi yaninda ya da tiizel kisilikte
ortak, kilit yonetici veya denet¢i olmamasi, kendi adina bagimsiz denetim
faaliyetinde bulunmamasi,

» KGK tarafindan uygun goriillecek diizeyde organizasyon, mekéan, teknik
donanim, belge ve kayit diizenine sahip olmasi,

» Faaliyet izninin daha oOnce KGK tarafindan (Yetkilendirme sartlarinin
tasinmadigiin sonradan anlasilmasi veya sartlarin sonradan kaybedilmesi disinda)
herhangi bir sebepten dolayi iptal edilmemis olmasi,

» Tizel kisiligin ve ortaklarinin olumsuz bir itibara sahip olmamasi ve ortaklarda
denetim mesleginin gerektirdigi seref ve haysiyete uymayan bir durumunun

bulunmamasi1 gerekmektedir.

Bu sartlan saglayan kuruluslar KGK’ya bagvuruda bulunurlar. KGK tarafindan
yapilan incelemeler sonunda gerekli sartlar1 sagladigina karar verilen kurumlar en geg
doksan giin i¢inde, gerekli harg ve iicretleri 6deyerek sicil kaydini yaptirarak Bagimsiz
Denetim Kurulusu Belgesi alabilmektedirler. Ayrica bu kurumlar devir, boliinme,
birlesme, tiir degisikligi islemlerinde KGK’dan izin almak zorundadirlar (BDY, 2012:
m.13). KGK tarafindan yetkilendirilen kurumlarin ayrintili bilgilerine KGK’nin internet

sitesinden ulasilabilmektedir.
2.1.5.2. Denetgilerin Yetkilendirilmesi

Turkiye’de denetim faaliyetinde bulunmak isteyen kisilerin KGK tarafindan
yetkilendirilmis olmasi1 gerekmektedir. KGK tarafindan yetkilendirilmis denetgiler
Bagimsiz Denet¢i Belgesi’ne sahip olan kisilerdir. Bagimsiz Denetim Yonetmeligine

gore bu belgeyi almak isteyen kisilerin;
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» Hukuk, iktisat, maliye, isletme, muhasebe, bankacilik, kamu yonetimi ve siyasal
bilgiler dallarinda egitim veren fakiilte ve yiiksekokullardan veya
Yiiksekogretim  Kurulu (YOK) tarafindan denkligi sayilmis yabanci
yiiksekogretim kurumlarindan en az lisans seviyesinde mezun olmasi veya bu
Ogretim dallarindan mezun olmayan lisans mezunlarinin belirtilen bilim
dallarindan en az lisansiistii seviyesinde diploma almis olmasi ve uygulama
egitimini tamamlamis olmast,

» KGK tarafindan yapilan denetgi sinavindan basarili olmasi,

» Tirkiye’de yerlesik, medeni haklar1 kullanma ehliyetine sahip meslek mensubu
kisiler olmast,

» Kasten islenen bir sugtan dolay1 bir yil veya daha fazla siireyle hapis cezasina ya
da affa ugramis olsa bile devletin giivenligine karsi, anayasal diizene ve bu
diizenin isleyisine karsi, zimmet, irtikdp, riigvet, hirsizlik, dolandiricilik,
sahtecilik, guveni kotuye kullanma, hileli iflas, ihaleye fesat karistirma, edimin
ifasina fesat karistirma, sugtan kaynaklanan malvarligi degerlerini aklama veya
kacakeilik suclarindan mahkimiyeti olmamasi, bagimsiz denetim mesleginin
gerektirdigi seref ve haysiyete uymayan bir durumunun bulunmamasi, olumsuz
bir itibara sahip olmamasi,

» Belgesinin daha 6nce KGK tarafindan (yetkilendirme sartlarinin tagimadiginin
sonradan anlasilmasi veya sartlarin sonradan kaybedilmesi haricinde) herhangi bir

nedenle iptal edilmemis olmas1 gerekmektedir.

Yonetmelikte belirtilen bu sartlar1 saglayan meslek mensubu kisiler KGK’ya
basvuruda bulunurlar. KGK tarafindan gerekli incelemeler yapildiktan sonra sartlari
saglayan kisilere gerekli har¢ ve iicretleri 6demeleri durumunda sicil kaydi yapilarak
Bagimsiz Denetci Belgesi, denetci kimligi ve denet¢i miihrii verilir. Bagvurular gorev
alinan denetim kurulusu araciligiyla yapilacagi gibi sahsen bagvuruda bulunmak da
mumkindir (BDY, 2012: m.14). 31.12.2017 itibariyle KGK tarafindan yetkilendirilen

ve tescil edilen denetgi sayilar1 Tablo 9’da gosterilmektedir.

Tablo 9. Turkiye’de Yetkilendirilen ve Tescil Edilen Denetci Sayisi

Meslek Yetki Tescil Tescil Talebinde
Mensubiyeti Verilenler Edilenler Bulunmayanlar
YMM 3.018 2.707 311
SMMM 14.588 12.959 1.629
Toplam 17.606 15.666 1.940

Kaynak: Kamu G0Ozetimi Kurumu, http://kgk.gov.tr (02.03.2018)


http://kgk.gov.tr/
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2.1.5.3. Denetcilik Sinav1

Denet¢i adaylarinin, denetim alaninda teorik ve uygulamaya iligkin bilgilerini
O0lcmeye yonelik KGK tarafindan yapilan/yaptirilan denetcilik smavindan basarili
olmalar1 gerekmektedir. Sinava girebilmek icin mezuniyet ve BDY de belirtilen diger

sartlarin saglanmas1 gerekmektedir.
Denetgilik sinavinda adaylarin sorumlu olduklar alanlar (BDY, 2012: m.16);

» Genel muhasebe, maliyet ve yonetim muhasebesi, TMS bilgisi, yillik ve
konsolide finansal tablolarin hazirlanmasina iliskin mevzuatta yer alan
dizenlemeler ve standartlar hakkindaki bilgiler,

> Kurumsal Yénetim Ilkeleri ve Finansal Yonetim ile ilgili bilgi diizeyler,

» TDS bilgisi, mesleki etik kurallar, bagimsizlik, risk yonetimi, i¢ kontrol ve
denetimle ilgili diger mevzuatlar,

> Genel Hukuk mevzuati, Sermaye Piyasasi, Bankacilik, Sigortacilik ve Ozel

Emeklilik mevzuatlaridir.

Denetcilik  smmavinda adaylarin  yukarida  sayilan  bilgileri  olg¢iiliip

degerlendirilmekte ve alinan sonugclar ilan tarihinden itibaren 3 yil gegerli olmaktadir.
2.1.5.4. Denetim Kuruluslarinin ve Denetgcilerin Yiikiimliiliikleri

Bagimsiz Denetim Yonetmeligi’nde denetim kuruluslarinin ve denetgilerin
yiikiimliiliikleri belirtilmistir. Yonetmelige gore denetgiler yaptiklar1 denetimleri, kalite
ve giivenilirligi saglanmak amaciyla asgari sartlar1t KGK tarafindan belirlenen kalite
kontrol sistemi icginde ydrtutmelidirler (BDY, 2012: m.19-20). Denetcilerin batin
denetim stiresinde diiriist ve tarafsiz olmalari, mesleki bilgi ve beceriye sahip olmalari
ve caligmalarini TDS’ye uygun bir sekilde Ozenerek yapmalart ve denetledikleri
kurumlarin sirlarint ifsa etmemeleri, meslege uygun davranis sergilemeleri, denetim
mesleginin itibarin1 zedeleyici fiil ve davraniglardan kaginarak mesleki etik ilkelere
uymalar1 gerekmektedir (BDY, 2012: m.21). Denetim kurulusu ve denetgiler, esasen ve

seklen bagimsiz bir sekilde denetimi gergeklestirmelidirler.12 Denetim kuruluslart veya

12 Esasta bagimsizlik: denetcinin diiriistliik, tarafsizlik ve mesleki siiphecilik i¢cinde hareket etmesini
teminen, mesleki muhakemesini olumsuz etkilerden kaginarak goriis agiklamasidir. Sekilde bagimsizlik:
denetim kurulusunun, denet¢inin veya bir denetim ekibi iiyesinin; konuya iliskin tim durum ve sartlar
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denet¢iler denetim sirasinda ortaya cikan bagimsizlifa yonelik tehditleri, bunlara
yonelik alman Onlemleri ve bu konuda yapilan tiim degerlendirmeleri yazili olarak
kayda almak, saklamak ve bagimsizligin zedelendigi veya ortadan kalktigi halleri
KGK’ya bildirmek zorundadirlar. Denetim kurulusu ve denetgiler, denetlenen
isletmeye, 3568 sayii SMMM ve YMM Kanunu cercevesinde tasdik, vergi
danismanligt ve vergi denetimi disinda, damismanlik veya baska bir hizmet

verememektedirler (BDY, 2012: m.22).

Denetim kuruluslart ve denetgiler kurumsal tanitici bilgiler igeren brosiirler
hazirlayip dagitmak, kendileri veya denetlenen isletmeler i¢in eleman aramaya yonelik
ilanlar vermek, bilimsel nitelikte yaymn yapmak ya da mesleki konularda seminer,
konferans gibi toplantilar diizenlemek veya egitim vermek haricinde dogrudan veya
dolayli olarak reklam yapamazlar, reklam sayilabilecek faaliyetlerde bulunamazlar.
Ticaret unvanlarinda, tabela veya basili kagitlarinda mesleki ve akademik unvanlar

disinda herhangi bir unvan veya sifat kullanmalar1 yasaktir (BDY, 2012: m.23).

Denetim kuruluslari ve denetgilerin, haksiz rekabette bulunmalar1 yasaktir ve
baska kurum ile denetim hizmet iligskisi devam eden bir isletme ile ayn1 donem iginde
denetim iligkisine giremezler (BDY, 2012: m.24). Denetgiler, teorik bilgilerini ve
mesleki becerilerini yeterli bir seviyede tutulabilmek, mesleki alandaki degisiklikleri
takip edebilmek ve mesleki gelisimlerini siirdiirebilmek i¢in siirekli egitime tabi

tutulurlar (BDY, 2012: m.25).

KAYIK denetimi yapmis denetim kuruluslar ilgili hesap donemi kapanigina
miiteakip dordiincli ayin sonuna kadar yonetim organi baskani tarafindan imzalanmas;
hukuki yapilari, ortaklik yapilari, kilit yoneticileri, sorumlu denetgileri vb. hakkinda ve
denetledikleri KAYIK’ler hakkinda bilgi iceren yillik seffaflik raporunu KGK’ya
bildirmeli ve internet sitelerinde yayimlamahdirlar (BDY, 2012: m.36). Seffaflik
raporlarinda ama¢ bu kurumlara olan giiveni arttirmaktir. Bu ylizden denetim
firmalarinin aldiklari toplam denetim iicretlerinin ne kadarinmn KAYIK’ler ve diger

kuruluslardan aldiklar1 iicretleri oranlarla agiklamalidirlar. 3 Denetim kuruluslart ve

degerlendiren makul ve bilgi sahibi iiciincii kisilerde, diiriistliik, tarafsizlik ve mesleki stiphecilikten 6diin
verdigi intibaini1 olusturabilecek durum ve davraniglardan sakinmasidir (BDY, 2012: m.22).

13 Avrupa Parlamentosu ve Konseyi. (2014). 16 Nisan 2014 tarihli ve 537/1024 EU Sayili Diizenlemesi.
27/5/2014 tarih ve L 158/77 sayili Avrupa Birligi Resmi Gazetesi, http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/T XT/PDF/?uri=CELEX:32014R0537&(id=1457688615166&from=EN (05.02.2018).
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denet¢iler hukuken, hazirladiklart denetim raporlarinin  TDS’ye aykiri olmasi
durumunda ve bu raporlardaki bildirilen bilgi ve goriislerin yanlig, eksik ve yaniltict
olmast durumunda olusacak zararlardan ayri ayri1 sorumludurlar. Denetime yardimci
elemanlarin sorumluluklar1 gozetiminde ¢alistiklar1 denetim kuruluslari ve denetgilere
aittir. KGK tarafindan mevzuata aykiriliklar1 tespit edilen denetim kuruluslari ve

denetgiler hakkinda idari yaptirimlar uygulanmaktadir (BDY, 2012: m.44).
2.1.6. Tiirkiye’de Hazirlanacak Denetim Raporlarinin Bi¢imi

2011 yilinda yiirtirliige giren 6102 sayili TTK’nin 403. maddesinde Turkiye’de
yapilan bir bagimsiz denetim neticesinde hazirlanacak olan raporun igermesi gereken
unsurlar yer almaktadir. ilgili maddede bu unsurlar; denetimin konusu, tiirii, kapsami,
niteligi, sonuclarin1 kapsamasi, acik anlasilir basit bir dille yazilmasi1 ve onceki yil ile
karsilastirma yapilmasi seklinde zikredilmektedir (TTK, 2011: m.403). Ayrica genel
kabul gérmiis denetim standartlarinda da raporlamayla ilgili standartlar bulunmaktadir.
Denetim raporlar1 bu standartlara da uygun olmalidir. Bu standartlara uygun olarak
hazirlanmayan raporlarin glvenilirlik seviyesi diisecek ve {iglincii kisilere saglayacagi
fayda azalacak, hatta cesitli karisikliklara sebep olabilecektir. Bu standartlara gore
denetim calismasi neticesinde hazirlanan rapor incelenen belgelerin genel kabul gormiis
muhasebe ilkelerine uygun olarak diizenlenip diizenlenmedigini, uygulanan muhasebe
ilkelerinin 6nceki dénemle uyumlu olup olmadigini, incelenen finansal tablolardaki
mali bilgilerin agik ve anlasilir olup olmadigini igermelidir. Ayrica yapilan denetim
caligmalar1 bir neticeye baglanmali, sayet bir karara varilamiyorsa bunun nedenlerinin
acikca belirtilmesi gerekmektedir. Uluslararasi denetim standartlarindan 700, 701, 705,
706, 710, 720 numarali standartlar da raporlama ile ilgili standartlar olup, yapilan
denetim c¢alismalari sonunda olusturulacak raporlar bu standartlar 1s1831inda

hazirlanmalidir.

Denetim ile ilgili standartlar, karsilasilan ihtiyaglar ve yasanan gelismeler
sonucunda zaman zaman guncellenmekte, baska bir standart ile degistirilmekte ya da
tamamen uygulamadan kaldirilmaktadir. Denetim kurumlari ve denetciler bu tiir
gelismeleri yakindan takip etmeli, yaptiklari denetimler ve hazirladiklar1 raporlar hem

igerik acisindan hem de bigimsel agidan giincel standartlara uygun olmalidir.

Diinyada yasanan bazi denetim skandallar1 ve finansal krizlerden sonra denetim

raporlarinin kalitesi, {rettigi deger ve ihtiyaca uygunlugu kiiresel anlamda tartisma
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konusu olmus, finansal tablo kullanicilart yapilan denetim ve hazirlanan raporlardan
daha fazla bilgi talep etmeye baslamiglardir (Yanik ve Karatas, 2017: 2-3). Bu yuzden
raporlama ile ilgili standartlarda da bir takim giincellemeler yapilmis, hazirlanacak
raporun igerigine ve bigimine bazi yenilikler getirilmistir. Turkiye’de de misyon olarak
“finansal raporlarin uluslararas1 standartlarla uyumlu olarak diizenlenmesini ve
denetlenmesini saglayacak standartlar koymay1” misyon edinen KGK bu tiir gelismeleri

takip etmekte ve zaman zaman TDS’lerde guncellemeler yapmaktadir.

KGK tarafindan giincellenen standartlardan bazilar1 BDS 700*-701-705% ve
706 *"°dir. Bu standartlara bakildiginda BDS 700, denetim sonunda diizenlenecek
raporlarin sekil ve igerigini; BDS 701, denetginin, kilit denetim konularinin
bildirilmesine iliskin sorumluluklari; BDS 705 ve BDS 706 ise raporda olumlu goriis
disinda bir goriis verilmesi veya rapora “Dikkat Cekilen Hususlar” paragrafi veya
“Diger Hususlar” paragrafi eklenmesi durumunda rapor sekli ve igerigi hakkinda bilgi
veren standartlardir Bu standartlarda yapilan giincellemelerin hepsi 1 Ocak 2017 ve
sonrasinda baglayacak donemlerde uygulanmak dzere T.C. Resmi Gazete’de
yayimlanmigtir. Tiim gilincellemelerde denetim raporlarinin karsilastirilabilirligi ve
tutarliligr ile denet¢i raporunda sunulan bilgilerin ihtiyaca uygunlugunu arttirarak

raporlarin degerini ve giivenilirligini yUkseltmek amaglanmaktadir.

Tirkiye’de yapilan denetimler sonucu olusturulacak raporlarin bigimsel

ayrintilar1 BDS 700°de agiklanmaktadir. Buna gore;

» Hazirlanan raporlarin baghiginda “Bagimsiz Denet¢i Raporu” ifadesi agikca
yazilmalidir.
» Hazirlanan raporda ilgili muhatap belirtilmelidir.
» Raporlarin ilk bolimiinti “Goriis ” basligl olusturmalidir.
» Goris baghgr altinda;
0 Denetlenen isletme belirtilmeli,
0 “Finansal tablolarin denetlenmis” oldugu ifadesi yer almali,

0 Her bir finansal tablonun baslig1 yer almali,

14 Finansal Tablolara iliskin Goriig Olusturma ve Raporlama.

> Kilit Denetim Konularinin Bagimsiz Denet¢i Raporunda Bildirilmesi.

16 Bagimsiz Denet¢i Raporunda Olumlu Goriis Disinda Bir Goriis Verilmesi.

" Bagimsiz Denet¢i Raporunda Yer Alan Dikkat Cekilen Hususlar ve Diger Hususlar Paragraflari.
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Onemli muhasebe politikalarinin  dzeti de dahil olmak iizere,
dipnotlara atifta bulunulmali,

Her bir finansal tablonun tarihi veya donemi agikca belirtilmelidir.

» Goriis boliimiiniin hemen ardinda “Gériisiin Dayanagi” baglikli bir bolim

yer almalidir. Bu bdliimde;

(0]

(0}

Yapilan denetimin BDS’lere uygun olarak yiiriitiildiigii belirtilmeli,
Denet¢cinin = BDS’ler  kapsamindaki  sorumluluklarina  atifta
bulunulmali,

Denet¢inin etik hiikiimlere uydugu, isletmeden bagimsiz oldugu ve
sorumluluklarin1  bu hiikiimlere uygun olarak yerine getirdigi
belirtilerek “Denetgiler icin Etik Kurallara™ atifta bulunulmali,
Denetim sirasinda elde edilen kanitlarin goriise dayanak olusturmak

icin yeterli ve uygun olup olmadig: belirtilmelidir.

> Isletmenin siirekliligi ile ilgili herhangi bir aciklama gerekiyorsa BDS 570’e

uygun bir sekilde yapilmalidir.
» BDS 701’e uygun bir sekilde “Kilit denetim konular:” belirtilmelidir.

> “Yonetimin Finansal Tablolara Iliskin Sorumluluklar:” baslikli bir boliim

bulunmalidir.

> “Bagimsiz Denet¢inin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine [liskin

Sorumluluklar:” baglikli bir boliim yer almali ve bu boliimde;

(0]

Denet¢inin amaglarinin, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya
hile kaynakli 6nemli yanliglhk icerip i¢ermedigine iliskin makul
givencenin elde edilmesi ve goriis iceren bir denetim raporunun
diizenlenmesi oldugu,

BDS’lere uygun ydritilen bir denetim sonucunda verilen makul
giivencenin; yliksek bir giivence oldugu ancak, var olan 6nemli bir
yanlisligin her zaman tespit edilecegini garanti etmedigi,

Finansal tablolardaki yanlhisliklarin hata veya hile kaynakl
olabilecegi,

BDS’lere uygun olarak yliriitilen bir denetimin geregi olarak,
denetim boyunca denet¢inin mesleki muhakemesini kullandig1 ve

mesleki siipheciligini siirdiirdiigii, vb. hususlar belirtilmelidir.

» Tim denetim raporlarinda sorumlu denetginin adi, imzasi, adres bilgileri ve

tarih yer almalidir.
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BAGIMSIZ DENETCi RAPORU

ABC Sirketi Genel Kuruluna [veya Uygun Olan Muhatap]

A) Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi®

1) Goriis

ABC Sirketinin (Sirket) 31 Aralik 20XY tarihli finansal durum tablosu ile ayni tarihte sona eren hesap
donemine ait; kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, 6zkaynak degisim tablosu ve nakit akis
tablosu ile 6nemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak iizere finansal tablo dipnotlarindan
olusan finansal tablolarin1 denetlemis bulunuyoruz.

Goriigiimiize gore ilisikteki finansal tablolar, Sirketin 31 Aralik 20XY tarihi itibariyle finansal durumunu
ve ayni tarihte sona eren hesap donemine ait finansal performansimi ve nakit akislarini, Tiirkiye
Muhasebe Standartlarina (TMS’lere) uygun olarak tiim 6nemli yonleriyle gergege uygun bir bigimde
sunmaktadir.

2) Goriisiin Dayanag

Yaptigimiz bagimsiz denetim, KGK tarafindan yayimlanan TDS’lerin bir pargast olan BDS’lere uygun
olarak yiriitilmiistir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz
Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar1 béliimiinde ayrintili bir
sekilde agiklanmigtir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler i¢in Etik Kurallar ile finansal
tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere uygun olarak Sirket'ten
bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger
sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz
denetim kanitlarinin, goériislimiiziin olusturulmas: igin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna
inaniyoruz.

3) Kilit Denetim Konular1

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize goére cari doneme ait finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok dnem arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir biitiin olarak finansal tablolarin
bagimsiz denetimi ¢ergevesinde ve finansal tablolara iliskin gériisiimiiziin olusturulmasinda ele alinmis
olup, bu konular hakkinda ayr1 bir goriis bildirmiyoruz.

[Her bir kilit denetim konusunun BDS 701°e uygun olarak agiklanmasi]

4) Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iliskin Sorumluluklari®
Sirket yonetimi; finansal tablolarin TMS’lere uygun olarak hazirlanmasindan, gergege uygun bir bicimde
sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik icermeyecek sekilde hazirlanmasi icin gerekli
gordiigi i¢c kontrolden sorumludur.

Finansal tablolar1 hazirlarken yonetim; Sirketin siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendirilmesinden, gerektiginde siireklilikle ilgili hususlar1 agiklamaktan ve Sirketi tasfiye etme ya
da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadig: siirece isletmenin siirekliligi esasint
kullanmaktan sorumludur.

Ust yonetimden sorumlu olanlar, Sirketin finansal raporlama siirecinin gézetiminden sorumludur.

5) Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar:

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetcilerin sorumluluklari sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli onemli yanlishk igerip
icermedigine iligkin makul gilivence elde etmek ve goriisiimiizii iceren bir bagimsiz denet¢i raporu
diizenlemektir. BDS’lere uygun olarak yiiriitilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul
guvence; yiiksek bir giivence seviyesidir ancak, var olan Onemli bir yanlighgin her zaman tespit
edilecegini garanti etmez. Yanlishiklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanlisliklarin, tek basina veya
toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklari ekonomik kararlari

18 “Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliilikler” bashgmm gerekmedigi durumlarda, “Finansal
Tablolarin Bagimsiz Denetimi” bashigi kullanilmadan “Gériis” baghigi kullanilir (BDS 700, 2017).

19 Finansal tablolarin hazirlanmasindan sorumlu olanlar ile finansal raporlama siirecinin gozetiminden
sorumlu olanlarin aym kisiler olmasi durumunda, “Yénetimin ve Ust Yénetimden Sorumlu Olanlarm
Finansal Tablolara iliskin Sorumluluklar’” boliimiiniin bashgi “Y&netimin Finansal Tablolara iliskin
Sorumluluklar” olarak degistirilmelidir. Ayrica boliimiin sonunda goézetim sorumluluklarina atifta
bulunulmasina gerek yoktur (BDS 700, 2017).
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etkilemesi makul dl¢iide bekleniyorsa bu yanlisliklar 6nemli olarak kabul edilir.
BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen bir bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca
mesleki muhakememizi kullanmakta ve mesleki siipheciligimizi siirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

e Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanlighik” riskleri belirlenmekte ve
degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve
uygulanmakta ve goriisiimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde
edilmektedir. (Hile; muvazaa, sahtekarlik, kasitlh ihmal, ger¢ege aykiri beyan veya i¢ kontrol
ihlali fiillerini igerebildiginden, hile kaynakli 6nemli bir yanliglig1 tespit edememe riski, hata
kaynakli 6nemli bir yanlishg tespit edememe riskinden yiiksektir.)

e Sirketin i¢ kontroliiniin etkinligine iliskin bir goriis bildirmek amaciyla degil ama duruma
uygun denetim prosediirlerini  tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol
degerlendirilmektedir.

e Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe
tahminlerinin ve ilgili agiklamalarin makul olup olmadig: degerlendirilmektedir.

e FElde edilen denetim kamitlarina dayanarak, Sirketin siirekliligini devam ettirme kabiliyetine
iliskin ciddi giiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili dnemli bir belirsizligin mevcut olup
olmadig1 hakkinda ve yonetimin isletmenin siirekliligi esasint kullanmasmin uygunlugu
hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz
halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili aciklamalara dikkat ¢ekmemiz ya da bu
aciklamalarin yetersiz olmast durumunda olumlu goriis disinda bir goriis vermemiz
gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denet¢i raporu tarihine kadar elde edilen denetim
kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Sirketin stirekliligini
sona erdirebilir.

e Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak iizere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu
tablolarin, temelini olusturan islem ve olaylar1 ger¢ege uygun sunumu saglayacak sekilde
yansitip yansitmadigi degerlendirilmektedir.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz énemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak
iizere, bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile dnemli denetim bulgularini {ist
yonetimden sorumlu olanlara bildirmekteyiz.
Bagimsizliga iliskin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi tist yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik iizerinde etkisi oldugu diisiiniilebilecek tiim iligkiler ve diger
hususlar1 ve -varsa- ilgili 6nlemleri {ist yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.
Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait finansal tablolarin
bagimsiz denetiminde en ¢ok Onem arz eden konulari yani kilit denetim konularimi belirlemekteyiz.
Mevzuatin  konunun kamuya aciklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya
aciklamanin doguracagi olumsuz sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracagi kamu yararini asacaginin
makul sekilde beklendigi oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denet¢i raporumuzda
bildirilmemesine karar verebiliriz.
B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliikler
[Bagimsiz denet¢i raporunun bu béliimiiniin sekli ve icerigi, denetcinin mevzuatta belirlenen diger
raporlama sorumluluklarimin niteligine bagl olarak degisecektir.]
1) [Denet¢i, TTK’nin 398 inci maddesinin dordiincii fikrasi uyarinca hazirladig, sirketin riskin erken
saptanmast sistemi ve komitesinin uygulamalari hakkindaki raporunu, raporun baglig ile tarih ve sayisim
belirterek, yonetim kuruluna sundugunu bu boliimde ifade eder.]
2) [Sirketin defter tutma diizeni ve finansal tablolarinin kanun ile esas s6zlesmenin finansal raporlamaya
iliskin hiikiimlerine uygun olup olmadigna iligkin denet¢i degerlendirmesine bu maddede yer verilir.]
3) [Yonetim kurulunun denet¢i tarafindan denetim kapsaminda istenen agiklamalart yapip yapmadigi ve
talep edilen belgeleri verip vermedigi hususlarina iligkin ifadeye bu maddede yer verilir.]
4[...]
[Mevzuatta ayri bir rapor sunulmasi istenmiyorsa, 6ngoriilen diger raporlama yiikiimliliikleri maddeler
itibariyla bu boliimde belirtilir. Ayrica, denetg¢i bu boliimde ayr1 olarak sunulan raporlarin tarih ve sayisi
hakkinda da bilgi verebilir.]
Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denet¢i [ad1, soyadi]’dir.
[Bagimsiz Denet¢i Raporu Tarihig
[Bagimsiz Denet¢inin Imzasi] 2
[Sorumlu Denetginin Adi, Soyadi]
[Bagimsiz Denet¢inin Adresi]

20 Bagimsiz denetginin miihrii ve varsa mevzuatin gerektirdigi diger hususlara bu bslimde yer verilir
(BDS 700, 2017:).




60

Sekil 12. Finansal Tablolara iliskin Denetim Raporu Ornegi®*
Kaynak: BDS 700, 2017

2.1.7. Turkiye’de Denetim Sektériniin SWOT Analizi

Kiiresellesen diinyamizda giivenilir bilgiye olan ihtiyacin giin gectik¢e artmasi
denetim mesleginin yayginlasarak daha da oOnemli hale gelmesini saglamaktadir.
Turkiye’de fazla gegmise sahip olmasa da bagimsiz denetimin Oneminin giderek
anlasilmasi sektor i¢in olumlu bir gelisme olarak degerlendirilebilir. Ayrica Turkiye’de
denetim yaptirma zorunlulugu olan isletmelerin kapsaminin genisletilmesi ve nihai
olarak Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler de (KOBI) dahil biitiin isletmelerin
denetimden geg¢irilmesinin  hedeflenmesi yine sektér ic¢in bir firsat olarak
degerlendirilebilir. Ayrica bagimsiz denetim sektorii Tiirkiye igin yeni bir istihdam
kaynagi oldugundan issizlik oranina olumlu anlamda katkisi olmasi muhtemel bir

geligmedir.

Uluslararas1 standartlar ile uyumlu TMS/TFRS ve TDS’lerin olusturulmasi,
KGK’nin kurulmasi, BDDK, SPK, EPDK gibi kurumlarin olmasi, sektorde calisan
yiiksek nitelikli isgiicli, denetim sektoriiniin giiclii yanlarini olustururken; Avrupa
Birligi uyum siireci bir firsat; bagimsiz denetimin kamuoyunda yanlis algilanmasi,
beklenti farkliliklari, raporlama ve denetlenme kiiltiirliniin yeterince oturmamis olmasi,
bazi isletme ve sektorlerde denetim riskinin yliksek olmasi sektorii tehdit eden unsurlar

olarak gostermek mumkindur (DPT, 2004: 114; KGK, Stratejik Plan 2016-2020: 22).
2.2. Bagimsiz Denetim ve Finansal Piyasa lliskisi

Genel olarak piyasalar temelde reel piyasalar ve finansal piyasalar olarak ikiye
ayrilmaktadir. Reel piyasalar; mal veya hizmet arz edenler ile talep edenlerin karsilastigi
piyasalarken, finansal piyasalar; fon arz edenler ile fon talep edenlerin bir araya
geldikleri piyasalardir (Odabast ve Ergen, 2016: 1). Diger bir ifadeyle finansal
piyasalar; fon ihtiyaci olanlar ile fon sahiplerinin hisse senedi, tahvil, bono vb. finansal
araglar1 alip satmak suretiyle fon transferini gergeklestirdikleri platformlar olarak
tanimlanmaktadir (TCMB, 2015: 2). Her iki piyasada da alic1 ve satic1 olmasina ragmen

alim-satima konu olan varligin niteligi farklilagmaktadir (Aydin, 2004: 3). Ancak, her

2 “Borsada Islem Goren Bir isletmenin Ger¢ege Uygun Sunum Cergevesine Uygun Olarak Hazirlanms
Olan Finansal Tablolarina {ligkin Denetim Raporu Ornegi” BDS 700°deki orijinal haliyle alinmustir.
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iki piyasada da katilimcilarin bir araya gelebilmeleri igin etkin ve guvenli bir ortama
ihtiya¢ duyulmaktadir (Duman, 2011: 95).

Sanayi devrimi, endiistrilesme hareketleri ve ekonomik hayattaki gelismelere
bagli olarak muhasebe islemlerinin gittikce karmasiklagsmasi nedeniyle muhasebe
kayitlarinin hatali ve hileli olma olasiliginin artmasi ve bu bilgileri kullanarak karar
verenlerin ¢ogalmasi mali tablolarin bagimsiz bir uzman tarafindan denetlenme
ihtiyacin1 dogurmustur (Giirbiiz, 1995: 25). Isletme ile isletme tarafindan hazirlanan
finansal bilgileri kullanan paydaslar arasinda giiven sorunu olmamalidir. Bu nedenle,
hazirlanan finansal tablolarda sunulan bilgilerin kavramsal ¢ercevede ve Sekil 1°de
aciklanan ozellikleri tasiyip tagimadiklarini anlayabilmek icin bagimsiz ve tarafsiz bir
organizasyonun denetimine ihtiya¢ duyulmaktadir (Bezirci ve Karasioglu, 2011: 572).
Ciinkii giivenilir olmayan bilgi, hem kaynaklarin etkin ve verimli kullanimi olumsuz

etkilemekte hem de ilgili taraflarin zarar etmesine sebebiyet vermektedir (Arslan, 2015:
73).

Isletmeden bilgi bekleyen paydaslardan en &nemlileri yatinmcilar ve borg
verenler kabul edilmektedir (Durak ve Girel, 2014: 96). Bununla birlikte piyasadaki
pek cok paydas; 22

» Sermayede pay1 temsil eden yatirimlari satin almaya, elde tutmaya veya

satmaya karar verme,

» Yonetimin yeterliligini ve sorumlulugunu degerlendirme,

> lsletmenin, calisanlarin iicret ve diger menfaatlerini saglayabilecek giigte
olup olmadigini degerlendirme,

> Isletmeye borg verilen fonlarin emniyette olup olmadigini belirleme,

» Vergi politikalarini belirleme,

» Dagitilabilir kar ve temettii tutarlarini belirleme,

> Ulusal gelir istatistiklerini hazirlama ve kullanma,

> Isletmelerin faaliyetlerini yasal acidan diizenleme ve benzeri amaclarla

ekonomik kararlar alirken isletmelerin hazirladiklar1 finansal tablolart

kullanmaktadirlar.

22 Kamu Gozetimi Kurumu. (2018). TMS/TFRS 2018 Seti, Finansal Raporlamaya iliskin Kavramsal
Cerceve, http://kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/7890/TMS/TFRS-2018-Seti (01.01.2018).


http://kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/7890/TMS/TFRS-2018-Seti
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Piyasalarin islerligini kusursuzlastirabilmek i¢in o6zellikle kamu yararini
ilgilendiren kurumlara yonelik siirdiiriilebilir bir yasal ve bagimsiz denetim hizmeti
yiritilmesine ihtiya¢ duyulmaktadir.  Bu anlamda bagimsiz denetim raporlari,
piyasalarda etkin ve guvenilir bir ortam olusabilmesi agisindan, 0zellikle finansal

piyasalar icin hayati 6neme sahiptir.
2.2.1. Finansal Piyasalarda Bagimsiz Denetimin Gerekliligi

Diinyadaki kiiresellesme, artan rekabet ortami ve bilgi teknolojilerindeki
gelismeler her alanda etkinlik ve verimlilik kavramlarmi giindeme getirmektedir (Ozer
vd., 2010: 233). Ozellikle tasarruf acig1 olan iilkelerde ekonomik kalkinma ve istikrarmn
saglanabilmesi i¢in mevcut kaynaklarin etkin ve verimli sekilde kullanilmasi
gerekmektedir. Finansal piyasalarin en temel islevi, fonlarin gorece daha verimli
yatirimlara aktarilmasin1 saglamaktir. Bu, ancak katilimcilarin alternatif yatirim
firsatlarin1 degerlendirerek dogru karar vermeleri ile miimkiin olmaktadir. Katilimcilarin
kararlarim1 dogru bir sekilde verebilmeleri icin de piyasadaki asimetrik bilgi
probleminin giderilmesi gerekmektedir (Mishkin, 2001: 1). Asimetrik bilgi problemi,
taraflarin bir bilgiye ayni derecede sahip olmamalari, fon arz edenler ile talep edenler
arasindaki bilginin farkli olmasi sekline ifade edilmektedir. Genelde fon talep eden
taraf, fonlarin kullanilacagi projeler hakkinda fon arz eden tarafa gore daha fazla bilgiye

sahip olmalar1 sebebiyle daha avantajli olduklari sdylenebilir (Sen, 2006: 1).

18. yiizyilin sonlarina dogru sanayi devriminin etkisi ile endiistrinin hizli bir
sekilde gelisim gostermesi, uluslararasi ticaretin yayginlagmasi, is hayatinda genis
Olcekli ve ¢ok uluslu sirketlerin dogmasi ve bir sirketin birden ¢ok kita ve iilkede
faaliyet gostermeye baslamas1 gibi bir takim gelismelere sebep olmustur. Isletmelerin
gerek hacim olarak gerekse lokasyon olarak biiyiimesi ve genislemesi ile birlikte
sahiplik ile yoOnetim birbirinden ayrilmaya baslamig, sahipler tarafindan biitiin
organizasyonun kontrol edilmesi ve denetlenmesi mimkin olmaktan biyuk 6lcude
cikmistir (Erdogan, 2015: 16; Porter, 2003: 11). Sahiplik ile yonetimin birbirinden
ayrismasi beraberinde temsilcilik problemini dogurmustur (Nikbakht vd., 2017: 113).
Temsilcilik problemi, isletme sahipleri tarafindan isin basina getirilen ve kontrolii elinde

bulunduran yoneticilerin, isletme sahiplerini aldatip aldatmadiklarindan, isleri tam ve

2% Avrupa Parlamentosu ve Konseyi. (2014). 16 Nisan 2014 tarihli ve 537/1024 EU Sayili Diizenlemesi
27/5/2014 tarih ve L 158/77 sayili Avrupa Birligi Resmi Gazetesi. http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/T XT/PDF/?uri=CELEX:32014R0537&(id=1457688615166&from=EN (05.02.2018).


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0537&qid=1457688615166&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0537&qid=1457688615166&from=EN
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dogru yapip yapmadiklarindan ve isletme sahiplerinin c¢ikarlarin1  gozetip
gOzetmediklerinden emin olunamama durumudur. Bir baska ifadeyle, zaman zaman
isletme sahiplerinin ¢ikarlar ile yoneticilerin ¢ikarlar1 ¢atigsabilmektedir (Kalkan, 2015:
1). Ozellikle islerin yolunda gitmedigi zamanlarda ydnetimi elinde bulunduran kisiler,
muhasebedeki esneklikten yararlanarak isletme performansin1i kendi c¢ikarlari igin
oldugundan daha iyi gosterme egiliminde bulunabilmektedirler (Erdogan, 2015: 19). Bu
tiir durumlarda yoneticiler ile isletme sahipleri arasindaki bilgi dlizeyi giderek agilmakta
ve asimetrik bilgi problemi blyumektedir. Asil - vekil iligkisinin diizenlenebilmesi,
temsilcilik probleminin giderilmesi, asimetrik bilginin ortadan kaldirilmasi ve c¢ikar
catigmasinin Onlenebilmesi i¢in yoneticilerin yaptiklar1 islemlerin bagimsiz bir

organizasyon tarafindan denetlenmesi gerekmektedir.
2.2.2. Bagimsiz Denetimin Amaci ve Hedefleri

Isletmeden bagimmsiz oldugu varsayilan bagimsiz denetgi, isletmenin mali
bilgilerinin, dogru ve ger¢ege uygun (true and fair) olup olmadigini tetkik etme gorevini
ustlenmektedir (White ve Hollingsworth, 1999: 91). Bu amag¢ cercevesinde denetci,
kamuya agiklanacak finansal tablolarin genel kabul gérmiis muhasebe standartlarina
uygunlugu ile bu bilgilerin dogrulugunun ve gercegi diiriist bir bicimde yansitip
yansitmadigini, genel kabul gérmiis denetim standartlart 1s18inda aragtirmakta ve elde
ettigi sonuglart da rapor halinde agiklanmaktadir. Burada denetimin birincil amaci
finansal tablolar hakkinda bir kanaate ulasilarak bu kanaatin raporlanmasidir. Bu amaci
gerceklestirirken hata ve hilelerin tespit edilmesi, dnlenmesi ve yOnetime tavsiyelerde
bulunulmasi ise denetim g¢aligmasmin ikincil amaci olarak karsimiza g¢ikmaktadir
(Gurbuz, 1995: 28-29).

Aslinda bu eylem isletme yonetiminin mali tablolar ile kamuya sundugu savlarin
bir nevi dogruluk ve diriistlik derecesinin tespitidir. Denetgi bu savlarin asagida
belirtilen 6zelliklerini test etmektedir. Bunlar (Haftaci, 2016: 24; Karacan ve Uygun
2016: 141);

» Savlarin gergekeiligi, gecerliligi ve dogrulugu,
» Tam olup olmadig1 ya da eksik bilgi i¢erip icermedigi,
» DoOnemselligi,
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» Finansal tablolarda goziken hak ve yiikiimliiliiklerin isletmeye aidiyeti ve
hesap siniflandirmalarinin dogrulugu,

» Sunulan bilgilerin anlasilabilir ve a¢ik olup olmadigidir.

Finansal bilgilerin denetiminde bagimsiz denetgilere Onemli gorevler
diismektedir. Clinkii gegmis donemlerle ilgili kayitlarin gergegi yansitip yansitmadigi,
gelecekle ilgili tahminlerin bilgi temeline dayanip dayanmadigi ancak objektif biri
tarafindan anlasilabilir. Bu tiir bilgiler dogrudan sirketin kar ve zararini
etkileyebilmekte, bu da isletme ile ilgili taraflarin kararlarinda 6nemli oOlglide etkili
olmaktadir (Mert ve Giileryiiz, 2015: 41). Bu yiizden denetcinin titiz bir ¢aligma

stirdiirmesi ve mesleginin sorumluluklarinin farkinda olmasi gerekmektedir.
2.2.3. Bagimsiz Denetimin Finansal Piyasalara Katkisi

Bagimsiz denetim, isletme ile ilgili biitiin taraflar i¢in yararli bir eylem
olmasinin yani sira en ¢ok yararinin denetimi yapilan isletmeye oldugu sdylenebilir.
Bagimsiz denetim “finansal tablolar denetimi” seklinde algilansa da aslinda iyi bir
bagimsiz denetim isletmenin sonsuz kabul edilen 6mriini devam ettirebilmesine 6nemli
katkilar saglamaktadir. Ayrica bagimsiz denetim siirecinde organizasyonu yakindan
tanima firsati bulan, isletmeden tamamen bagimsiz, alaninda uzman bir denetci
isletmenin i¢ denetim, muhasebe ve diger yoOnetim bilisim sistemlerinin
gelistirilebilmesi i¢in alinacak kararlarda yonetimin isini kolaylastiracak faydali

tavsiyelerde bulunabilmektedir (Porter, 2003: 12; Girbdiiz, 1995: 31).

Bagimsiz denetim, isletmenin muhasebe kayitlarindaki hile ve hatalar1 tespit
ederek yonetimin ve ¢alisanlarin sahtekarlik yapma egilimi tizerinde azaltici bir etkide
bulunur. Ayrica denetimden ge¢mis mali tablolarin giivenilirligi artacagindan isletmenin

kredibilitesi yikselecek ve kaynak bulma imkani genisleyecektir (Giiredin, 1988: 16).

Isletmelerin finansal tablolarinda raporladiklar: bilgilerin kalitesi isletmeyi basta
itibar olmak tiizere bircok farkli yonden etkilemektedir. Seffaf bir isletme, seffaf
olmayana gore daha avantajli durumdadir. Finansal piyasalarda bilginin gergegi
yansitmast ya da yansitmamasi isletmeler icin bir sermaye maliyeti unsurudur.
Isletmeye borg verenler ve yatirim yapanlar finansal tablolar1 kullanarak karar aldiklar:
icin bu finansal tablolarin sagladigi bilgilerin ger¢egi yansitma/yansitmama riski

isletmenin 6deyecegi risk primini etkilemektedir. Cilinkii finansal piyasalarda her risk
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bir maliyet unsuru olarak degerlendirilmektedir. Dolayisiyla isletme tarafindan
hazirlanan finansal bilgilerin belirli bir seviyede giivenilirliginin teyit edilmesi bilgi
asimetrisini azaltacak ve bu sayede isletmenin 6deyecegi risk primini azaltarak sermaye

maliyetinin diismesini saglayacaktir (Sakin, 2008: 47).

Bagimsiz denetimin, isletme ortaklarinin ya da bu isletmeye yatirim yapmay1
planlayan bireysel ve kurumsal yatirrmeilarin ¢ikarlarmi koruyucu bir gérevi vardir. Irili
ufakli paylara sahip ortaklar ya da potansiyel yatirimcilar sermayelerinden belirli bir
miktar tasarruf ederek vadesi sonsuz kabul edilen hisse senedi satin almaktadirlar. Bu
yiizden igletmenin saglamis oldugu mali bilgilerin dogrulugu ve gercegi diiriistce
yansitip yansitmadiginin tespiti bu yatirimeilarin ¢ikarlarini koruyabilmeleri i¢in biiyiik

fayda saglamaktadir.

Finansal piyasalar iilkelerin gelisimini dogrudan etkilemektedir. Kaliteli bir
denetimin, finansal tablolarin biitlinliiglini, gilivenirligini ve etkinligini arttirarak
finansal piyasalarm diizenli, etkin ve entegre ¢alismasmi saglayici bir rolii vardir.?*
Finansal piyasa binyesinde sistematik ve sistematik olmayan pek c¢ok risk
bulunmaktadir. Yatirimcilar agisindan, isletmelerin raporladiklar1 bilgilerin gergegi
yansitma/yansitmama olasilig1 bir risk teskil etmektedir. Finansal piyasalarda her bir
risk seviyesine gore fiyatlandirildigindan fon arz edenler aldiklari bilgiye
giivenmezlerse bor¢ vermek veya yatirirm yapmak icin daha yiiksek getiri talep
edeceklerdir. Bu da isletmelerin kaynak maliyetlerini arttirsacaktir. Isletmelerin kaynak
maliyetlerinin yukselmesi de bu isletmelerin ve bulunduklar1 GUlkelerin uluslararasi

rekabet giicliniin zayiflamasina neden olacaktir® (Sakin, 2008: 48).

Finansal piyasalar tlkelerin kalkinmasinda 6nemli bir unsurdur ve bu piyasalarin
gelisebilmesi i¢in giivenilir ve seffaf bir ortam saglanmalidir. Aksi halde seffaf olmayan
bir ortamda fon arz eden birimler ile fon talep eden birimlerin bir araya gelebilmeleri ve
gerekli fon akisinin gergeklesebilmesi miimkiin degildir. Finansal piyasalarda guvenli
bir ortam olusturmanin en etkin yolu bagimsiz denetim olarak karsimiza ¢ikmaktadir

(Odabas1 ve Ergen, 2016: 1). Ayrica piyasalarin gelisebilmesi i¢in kaliteli bir bagimsiz

2 Avrupa Parlamentosu ve Konseyi. (2014). 16 Nisan 2014 tarihli ve 537/1024 EU Sayili Diizenlemesi,
27/5/2014 tarih ve L 158/77 sayili Avrupa Birligi Resmi Gazetesi, http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0537&qid=1457688615166&from=EN (05.02.2018).

% Elliott, R. K. (1998). “Accounting in the 21st Century”,
http://newman.baruch.cuny.edu/digital/saxe/saxe_1998/elliott_98.htm (15.12.2017).


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0537&qid=1457688615166&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0537&qid=1457688615166&from=EN
http://newman.baruch.cuny.edu/digital/saxe/saxe_1998/elliott_98.htm
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denetim sarttir (Ulusoy, 2006: 33). Bu faydalar goz Oniine alindiinda, firmalarin
sunduklar1 finansal raporlarin kalitesi basta isletme olmak {izere, ortaklar, potansiyel
yatirimcilar, ilgili Ggilincli kisiler ve ekonomik kalkinma i¢in 6dnem arz ettiginden
bagimsiz denetime gerekli 6nemin verilmesi ve isletmelerin kaliteli finansal raporlar

uretmeleri gerekmektedir (Cohen, 2013: 10).
2.2.4. Bagimsiz Denetim ile Finansal Piyasa Iliskisini Inceleyen Calismalar

Literatirde bagimsiz denetim konusunu inceleyen birgok ¢alisma mevcuttur. Bu
calismalarda bagimsiz denetim farkli yonleri ile ele alinarak incelenmektedir. Ozellikle
2000’11 yillarda yasanan muhasebe skandallarindan sonra bagimsiz denetimin kalitesi,
bagimsiz denetim standartlari, bagimsiz denetimin bagimsizligi, bagimsiz denetim
raporlari, bagimsiz denetimin finansal piyasalara ve yatirnmcilara etkisi, uygulanan
muhasebe ilkelerinin hisse senedi iizerine etkisi, denetim raporlarinin hisse senedi

getirilerine etkisi vb. basliklar bu ¢aligmalarda ele alinan konular olmustur.

Muhasebe ve denetim standartlarinin, bagimsiz denetim raporlarinin finansal
piyasalara, hisse senedi getirilerine, sermaye maliyetlerine vb. etkisi ve denetim
raporlarinin  yatirnmec1 tarafindan algilanist  bircok arastirmaci tarafindan farklh
piyasalarda analiz edilmeye ¢alisilmistir. Semba (2002) Sanghay Menkul Kiymetler
Borsasi'nda, hisse senedi fiyatlarim belirlemede IAS (Uluslararast Muhasebe
Standartlar1) ve
Cin-GAAP’i (Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkeleri) Karsilastirmistir. Sonug olarak,
Cin-GAAP’e gore diizenlenen finansal bilgilerin hisse senedi fiyatlar1 ile daha fazla
iliskili oldugu sonucuna ulagmustir. Ittonen (2009) yapmis oldugu ¢alismasinda, denetim
raporu ilan tarihlerinde hisse senedi anormal getirilerindeki oynakligi ve sistematik
riskteki degisimi ele almistir. Denetim raporlarinda sunulan bilgiler ile piyasadaki
asimetrik bilgi problemi, temsilcilik problemi ve ¢ikar gatismasi arasindaki iliski, ilgili
calisma kapsaminda incelenen diger konulardir. Russell 3000 endeksinde yer alan
isletmelerin incelendigi ampirik bulgular neticesinde, bagimsiz denetim raporlarinin
ilanindan sonra oynakligin ve sistematik riskin arttigi, bu oynaklik ve sistematik riskteki
degisimlerin de anormal getiriler lizerinde etkili oldugu yoniinde istatistiksel olarak

anlamli sonuglar elde edildigi belirtilmistir.

Ma vd. (2009) gelismekte olan Cin, Hindistan, Hong Kong, Endonezya,
Malezya, Filipinler, Singapur, Giiney Kore, Tayvan ve Tayland piyasalarinda “satin
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alma ve birlesme” duyurularinin satin alan igletmeye ait hisse getirisine etkisini
arastirmiglardir. Vaka analizi yonteminin kullanildig1 c¢aligmada ii¢ farkli olay
penceresinde (0+1), (-1+1), (-2+2) anormal getiriler hesaplanmis ve istatistiksel olarak

anlamli, pozitif kimdilatif anormal getiriler tespit edilmistir.

lanniello ve Galloppo (2015) isletmenin siirekliligi ile ilgili belirsizlik iceren
veya isletmenin finansal sikinti icerisinde olmasi ile ilgili bir paragraf barindiran
bagimsiz denetim raporlarina yatirimcilarin tepkisini incelemislerdir. Vaka analizi
yontemi kullanilan ¢alisma, bir¢ok ¢alismada oldugu gibi bagimsiz denetim raporlarinin
ilan tarihine odaklanilarak anormal getiriler hesaplanmistir. Yapilan analiz neticesinde
bagimsiz denetim raporlarinin yatirimcilarin  almis olduklar1 yatirim kararlarinda
anlamli bir bilgi kaynagi oldugu, ozellikle isletme ile ilgili herhangi bir aksaklik
belirtilen denetim goriislerinin hisse senedi fiyatlarini1 negatif etkiledigi, devam eden bir
belirsizlik veya finansal sikint1 bulunan ancak “olumlu™ goriis bulunan raporlarin hisse

senedi fiyatlarini pozitif olarak etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Houge vd. (2017) galismalarinda, Hindistan'da listelenen sirketlerden 7303
(firm-year) orneklemi inceleyerek denetim kalitesinin kazan¢ yonetimi ve 0zsermaye
maliyeti (zerindeki etkisini analiz etmisler; istihdam edilen denet¢i kalitesi ile
0zsermaye maliyeti arasinda negatif yonli bir iliskinin oldugunu One siirmiislerdir.
Houge (2018) dunyada Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na gegisin
ekonomik ve finansal raporlama agisindan sonuglarini degerlendirdigi literatlr inceleme
caligmasinda IFRS’in uygulanmasinin piyasadaki bilgi asimetrisinin azaltilmasinda,
kullanicilarin  bilgi kalitesinin artirilmasinda, seffafligin ve Kkarsilastirilabilirligin
yukselmesinde ve sermaye piyasalarinin gelisiminde pozitif etkilerinin oldugunu ifade

etmistir.

Hisse senedi getirilerinin analiz edilmesinde olduk¢a yaygin bir kullanima sahip
vaka analizi yontemi, Tirkiye’de de yapilan ¢alismalarda siklikla kullanilmustir. Tk
halka arzdan hisse senedi bolunmelerine, sirket birlesme ve devralmalarindan temetti
dagitimlarina kadar pek ¢ok farkli vakalarin incelendigi ¢alismalar mevcuttur. Ancak,
yapilan literatiir taramasindan sonra Tiirkiye’de bagimsiz denetimin finansal piyasalara
ve hisse senedi getirilerine etkisini ve denetim raporlarinin yatirimer tarafindan
algilanigini inceleyen g¢alismalarin sinirli oldugu goriilmiistiir. Aygoren ve Uyar (2007)

tarafindan yapilan bagimsiz denetim raporlarinda bildirilen goriisin  IMKB 100
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endeksine olan etkisini arastirdiklari ¢alismalar1 konu ile ilgili yapilan baglica ¢aligmalar
arasindadir. Borsada islem goren 101 isletmenin 2004 ve 2005 denetim raporlarinin
incelendigi ve vaka analiz yénteminin kullanildigi ¢alismada olay penceresi -10+10
olarak belirlenmis ve bu zaman diliminde her bir isletme i¢in piyasa modeli kullanilarak
anormal getiriler hesaplamislardir. Yapilan analiz neticesinde IMKB’nin yar1 kuvvetli

etkinlige sahip olmadig1 sonucuna ulagmiglardir.

Sakarya (2011) yapmis oldugu c¢alismada 2009 yilinda Kurumsal Yonetim
Endeksi (IMKB-XKURY) kapsamina alinan 11 isletmenin derecelendirme notunun
ilaninin hisse senedi getirilerine etkisini vaka c¢alismasi yontemi ile incelemis ve
kurumsal yonetim derecelendirme notu ile hisse senedi getirisi arasinda pozitif bir iligki
tespit etmistir. Olay oncesi ve sonrasinda bu isletmelerin hisse senetlerinden anormal
getirilerin elde edilebilecegini belirterek, piyasanin yar1 giiglii formda bile etkin
olmadigini 6ne siirmiistiir. Uyar ve Kigcikkaplan (2011) finansal tablolar ile ilgili tespit
edilen hata ve hilelerin yatirimcilari nasil etkiledigini ve hisse senedi getirilerine etkisini
arastirdiklar1 ¢alismada 2005 — 2010 doneminde yayinlanan haftalik SPK bultenlerini
incelemisler, bultenlerde yayimlanan hata ve hile bildirimlerinin hisse senedi getirilerini

etkilemedigi sonucuna ulagmislardir.

Kara (2015) yapmis oldugu calismayla Borsa Istanbul’da (BIST) denetim
gorlslerinin hisse senedi getirileri {izerindeki etkisini arastirmay1r amaglamaktadir. Bu
amag dogrultusunda BIST’te islem goren finans sektdrii disindaki 88 isletmenin 2009-
2014 yillarma ait bilgileri kullanilmigtir. Bu isletmelere ait hisselerin denetim raporu
ilan tarihi oncesinde ve sonrasinda anormal getirileri hesaplanmistir. Yapilan analiz
sonucunda hisse senedi getirisi ile denetim raporu ilani arasinda pozitif yonll bir iliski
bulunmus, ilan Oncesi ve sonrasinda ilgili hisselerden anormal getirilerin elde
edilebilecegi tespit edilerek, piyasanin yari giicli formda bile etkin olmadig
vurgulanmustir. Sekizsu (2017) calismasinda BIST te islem géren isletmelerin bagimsiz
denetim raporlarinda verilen goriislerin, denetim firmalariyla, kullanilan denetim
standartlariyla ve isletmelerin bulunduklar1 sektorle bir iligkisinin olup olmadigini ve
bagimsiz denetim raporlarin SPK ve TDS tebliglerine uygunluk derecelerini
belirlemek amaciyla, 380 isletmenin 2013 ve 2014 yillarindaki bagimsiz denetim
raporlarin1 incelemistir. Kategorik bir sekilde diizenlenen veriler non-parametrik

testlerden Kruskal Wallis ve Coklu Karsilastirma testi uygulanan ¢alismada denetim

goriislerinin denetimi gergeklestiren firmalara gore farklilastigi belirtilmekte ancak
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faaliyet gosterilen sektore gore herhangi bir farklilagmanin bulunmadigr sonucuna

ulastlmistir.

Tiirkiye’de bagimsiz denetim ile ilgili yapilan diger calismalardan biri de Oncl
vd. tarafindan 2014 yilinda gergeklestirilmistir. TUrkiye’de 2007-2014 yillar1 arasinda,
bagimsiz denetim ve iligkili alanlarda yayinlanan makale ve tezlerde hangi konularin ne
oOlglide ele alindigmin tespitine yonelik yapilan ¢alismada ulusal dergilerde yayinlanan
245 makale ve Tirkiye’de yazilmis 320 tez analiz edilmistir. Calisma neticesinde
“Bagimsiz Denetim Meslegi” konusunda c¢alisma yapildigi, en ¢cok makalenin “Mali
C0Ozum”, “Muhasebe ve Bilim Diinyas1” ve “Vergi Diinyas1” dergilerinde yayinlandigi,
en cok tezin ise Marmara Universitesi biinyesinde yazildigi ulasilan sonuglar

arasidadir.
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UCUNCU BOLUM
YILLIK BAGIMSIZ DENETIM RAPORLARININ BORSA PERFORMANSINA
ETKIiSi BiST VE DAX UYGULAMASI

Finansal piyasalarda yatirimcilar, piyasaya gelen her yeni bilgiyi fiyatlandirarak
tasarruflarin1 degerlendirdikleri portfoylerini tekrar tekrar gozden gecirirler. Bu yizden
isletmeler tarafindan kamuya agiklanan her yeni bildirim yatirimcilar igin dnem arz
etmektedir. Bagimsiz denetim raporlart da bazi arastirmacilar tarafindan yatirimcilar
icin yeni bir bilgi olarak kabul edilmekte ve degerlendirilmektedir. Kamuya agiklanan
finansal tablolarin denetimden ge¢mis olmasi, belirli bir seviyede gilivenirliginin
bagimsiz bir organ tarafindan teyit edilmesi bagimsiz denetim raporlarini yatirimeilar

icin 6nemli hale getirmektedir.
3.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Bu c¢alismada bagimsiz denetim raporlarinin hisse getirileri ve yatirimer
davraniglan iizerinde nasil bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymak amaclanmistir.
Bagimsiz denetim raporlarinin finansal piyasalara etkisi ve yatirimcilar tarafindan
algilanig1 gelismis ve gelismekte olan piyasalardan Almanya ve Tirkiye borsalarinda
ayr1 ayri arastirilmistir. Bu iki piyasada denetim raporlarinin yatirimcilar tarafindan
algilanmasinda herhangi bir farklilik olmast durumda, bu farkliligin hangi sebeplerden
kaynaklanabilecegi irdelenmeye c¢alisilmistir. Bu amag¢ dogrultusunda denetim
raporlarinin hisse senetlerinin getirilerini etkileyip etkilemedikleri “Vaka Analizi”
yontemi (Event Study Analysis) kullanilarak test edilmistir.?® Uluslararas: arenada

giincel bir konu olan bagimsiz denetimin, gelismis ve gelismekte olan farkli iki piyasada

% “Event Study Analysis” Tiirkge literatiirde “Vaka Analizi” ve “Olay Calismasi Yontemi” seklindedir.
Bu ¢aligmada “vaka” ve “olay” terimleri ayn1 anlamda kullanilmaktadir.
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analiz edilerek iki piyasa arasindaki getiri diizeyi ve yatirimci davranist gibi gesitli

farkliliklarin ortaya konulmasi yapilan ¢aligmanin 6nemini ortaya koymaktadir.
3.2. Arastirmanin Kapsam ve Veri Seti

Bagimsiz denetim raporlarinin finansal piyasalara etkisini ve yatirimcilar
tarafindan algilanigini belirlemeyi amaclayan analize, verisine ulasilabilen Turkiye
piyasasinda BIST100 endeksinde yer alan isletmeler, Almanya piyasasinda ise DAX30
endeksinde yer alan isletmeler dahil edilmistir. Son 5 (bes) yillik periyodu igeren

analizde yillar itibariyle incelenen isletme sayilar1 Tablo 10’da gosterilmektedir.

Arastirmaya konu olan igletmeler, hisse senetlerinin borsada islem goérmesi
nedeniyle denetim yaptirmak zorunda olan ve finansal tablolar1 denetimden gegen
isletmelerdir. Bu ¢er¢evede incelenen isletmeler i¢in hazirlanan denetim raporlarindaki
denet¢i goriisleri, denetim raporlarinin ilan tarihleri ve bu tarihlerde isletmeye ait hisse

senedinin borsa fiyat bilgisi arastirmada 6nem arz eden bilgilerdir.

Tablo 10. Analize Dahil Edilen isletme Sayilari

2013 2014 2015 2016 2017
BiST100 97 97 94 94 95
DAX30 28 28 29 29 30

Kaynak: Veri Seti kullanilarak tarafimizca olusturulmustur

Analizde, isletmelerin denetim raporlari, bu raporlarin kamuya ilan tarihleri, bu
isletmelere ait hisse senetlerinin giinliik kapanis fiyatlari ve BIST100 ve DAX30
endekslerinin  kapanig fiyatlar1 kullanilmistir. Tirkiye borsasinda iglem goren
isletmelerin denetim raporlarina ve ilan tarihlerine Kamuyu Aydinlatma Platformu’ndan
(KAP), Almanya borsasinda islem goéren isletmelerin denctim raporlarma ve ilan
tarihlerine ise ilgili isletmelerin internet sayfalarindan ulasilmistir.?” Hisse senetleri ve

endekslerin kapanis fiyatlari da Bloomberg Veri Terminali’nden temin edilmistir.

3.3. Arastirmanin Yontemi

2" Borsa agilmadan 6nce (saat 00:00 ile borsa agilana kadarki siirede) ilan edilen raporlarm ilan tarihi bir
onceki islem giinii olarak kabul edilmistir.
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Calismada “Vaka Analizi” ve “Kukla Degisken” yontemleri kullanilmistir. Tipik
bir vaka analizi ¢aligmasi, belirli bir olayin, sirketin degerini nasil etkiledigi ya da nasil
etkilemesi gerektigi sorulari ile baslamaktadir. Literatiirde yapilan ¢alismalarin pek
cogu hisse senedi getirilerine odaklansa da halka agik sirket tahvilleri ve ayricalikli
hisse senetlerinin getirilerini de inceleyen c¢alismalar mevcuttur. Vaka Analizi, menkul
kiymet piyasalarinda piyasaya gelen her yeni bilginin yatirnmcilar tarafindan
Oztimsenerek fiyatlandirildigi varsayimini temel almaktadir (Thompson, 1995: 969-

970).

Uzun bir ge¢mise sahip olan Vaka Analizi, isletme ile ilgili bir olayin veya
duyurunun, ilgili isletmenin hisse senedi fiyatinda “anormal bir davranisa” neden olup
olmadigin1 belirlemek amaciyla gelistirilmistir (Aygdren ve Uyar, 2007: 36). ilk olarak
1933 yilinda Dolley tarafindan, hisse senedi boliinmelerinin etkilerini belirlemek icin
kullanilan (Basdas ve Oran, 2014: 197) yontem, bazi olay ve duyurularin hisse senedi
fiyatlarindaki ortalama etkisini degerlendirmek igin oldukga yaygin kullanima sahiptir
(Peterson, 1989: 36; Krivin vd., 2003: 2). Hisse senedinin t glnindeki gergeklesen
getirisi ile beklenen getirisi arasindaki fark “Anormal Getiri”” (Abnormal Return) (AR)
olarak ifade edilmekte ve “anormal davranig” AR ile 6lgllmektedir. Bir olaym belirli
bir zaman dilimindeki (t ile k arasindaki) toplam etkisi ise, o zaman dilimdeki
hesaplanan AR’larin kimule edilmesiyle hesaplanan ““Kimdilatif Anormal Getiri”
(Cumulative Abnormal Return) (CAR) ile belirlenmeye c¢alisilmaktadir. Bir vaka
analizinde ¢ zaman dilimi yer almaktadir. Bunlar sirasiyla tahmin penceresi
(estimation window), vaka penceresi (the event window) ve vaka sonrasi pencere

(postevent window) seklindedir (Benninga, 2014: 332).

Bu calismada incelenen ‘“vaka” ya da “olay”; yillik bagimsiz denetim
raporlarinin ilanidir. Olay tarihi ise bu raporlarin kamuya ilan edilme tarihleri olarak
belirlenmistir.?® Olayin (yillik bagimsiz denetim raporlarinin ilani) hisse senedi getirileri
Uzerindeki etkisinin incelenecegi zaman dilimi ise olay tarihinden (-10,+10) gtin olarak
kararlagtirllmistir. Yani analize dahil edilen her bir isletmenin hisse senedi icin,
bagimsiz denetim raporu ilan tarihinin on giin 6ncesinden baslanarak, ilan tarihinin on

giin sonrasina kadar toplam 21 giin i¢in AR ve CAR degerleri hesaplanmistir.

%8 Her bir isletmenin denetim raporu tarihi birbirinden farklilik gostermektedir.
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Anormal getirilerin hesaplanabilmesi icin oncelikle (-10,+10) zaman diliminde
her bir hisse senedinin gergeklesen ve beklenen getirilerinin  hesaplanmasi
gerekmektedir. Analize dahil edilen her bir hisse senedinin gergeklesen getirisi ve

beklenen getirisi sirasiyla Esitlik (4) ve (6) kullanilarak hesaplanmuistir.

R — [Pi,t — Pi,(t—l)l (4)
b Pi-1)
R;: = *“1”” hissesinin “t” zamanindaki gunlik ger¢eklesen getirisi
P; ¢ = *“1”” hissesinin “t” zamanindaki giinliik kapanis fiyati

P;e—1y = “V"” hissesinin “t-1" zamanindaki giinliik kapans fiyati

Her bir hisse senedinin gergeklesen getirisi glinliik kapanis fiyatlar1 kullanilarak
hesaplandiktan sonra beklenen getirileri Piyasa Modeli (Market Model) kullanilarak
tahmin edilmistir. 2 Piyasa Modelinin kullanilabilmesi i¢in piyasa endeksinin
gerceklesen getirilerine ihtiyag duyulmaktadir. BIST100 ve DAX30 endeksinin
getirileri esitlik (5) kullanilarak hesaplanmustir.

R _ [Ii,t - Ii,(t—l)l (5)
(m.t) I (t-1)

Remyy = Piyasamin gunlik getirisi

Ii¢ = *“1”” endeksinin “t” zamamndaki giinliik kapanis degeri

I e—1y = “V” endeksinin “t-1" zamamndaki giinliik kapanis degeri

Tiirkiye ve Almanya piyasalarinin giinlik getirileri hesaplandiktan sonra bu
piyasalarda islem goren hisse senetlerinin beklenen getirileri hesaplanabilmektedir.
Ancak Vaka Analizinde hisse senedinin beklenen getirisini hesaplayabilmek i¢in gegmis
ka¢ giinliik getiri verisinin kullanilacagina yani “tahmin penceresi”’ne (estimation
window) karar verilmelidir. Piyasanin ge¢mis donemdeki getirileri ile *““i”> hissesinin

geemis donemdeki getirileri arasindaki iligkinin belirlenerek rakamsallastirildigi bu

» Hisse senedinin beklenen getirilerinin hesaplanmasinda “Simple Market Model”, “Capital Asset
Pricing Model (CAPM) (Sharpe-Litner-Black)”, “Arbitrage Pricing Theory (APT)”, “Fama-French Three
Factor Model” ya da “Fama-Macbeth Model” gibi ¢esitli modeller kullanilmaktadir. (Detayl bilgi i¢in
bknz. Basdas, U. ve Oran, A., 2014: 170, “Event studies in Turkey”).
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modelin saglikli bir tahminleme yapabilmesi i¢in en az 126 gdzlemin bulunmasi
gerekmektedir (Benninga, 2014: 333). Bu yuzden bu c¢alismada, incelenen vaka
penceresi (-10,+10) ile bir 6nceki faaliyet yil1 vaka penceresi arasinda kalan siire tahmin

penceresi olarak kabul edilmistir.

Ryt = a; + B X Ry + &4 (6)
R;; -““i”” hissesinin “t” zamanindaki giinliik beklenen getirisi
a; - “I”” hissesinin alfa (sabit) degeri
Bi :“1”” hissesinin sistematik risk degeri

Ryt :Piyasa endeksinin “t” zamanindaki giinliik ger¢eklegen getirisi

Eit :Modelin hata terimi

Her bir hisse senedinin beklenen getirisi hesaplandiktan sonra Esitlik (7)
kullanilarak her bir hisse senedinin olay penceresi boyunca anormal getirilerini

hesaplamak mumkunddr.

A~

ARi,t = Ri,t - Ri,t
Pt — Py (7)
= [—l't L Dl — (a;+ Bi X Rmye)
Pi-»

Anormal getirilerin hesaplanmasindan sonra Esitlik (8) kullanilarak pencere

boyunca giinliik olarak CAR degerleri elde edilmistir.
CARi’n = Z ARl',t (8)
t=-10
CAR;,, :*i”” hissesinin “n.”’gundeki kimulatif anormal getirisi
AR;, " hissesinin “t” zamanindaki anormal getirisi

Her bir hisse senedi i¢cin AR hesaplanmasi yapildiktan sonra denetim raporu
ilanlarinin, piyasaya genel olarak ortalamada herhangi bir anlamli etkisinin olup
olmadiginin test edilebilmesi i¢in her yil analize dahil edilen hisse senetlerinin anormal

getirilerinin ortalamasi alinarak “Ortalama Anormal Getiri”” (Average Abnormal



75

Return) (AAR) hesaplanmistir. Hesaplanan AAR’ler kullanilarak da yine her yil i¢in
“Kamalatif Ortalama Anormal Getiriler” (Cumulative Average Abnormal Return)
(CAAR) hesaplanmistir. Elde edilen AAR’ler ve CAAR’ler kullanilarak arastirma igin

olusturulan hipotezler test edilmistir.

Olusturulan hipotezler her iki piyasa i¢in (BIST100, DAX30) test edildikten
sonra her bir sirket tek tek ele alinarak denetim raporu ilanlarmin hisse senedi getirileri
tizerine etkisi detayli bir sekilde incelenmeye g¢aligilmis; hisselerin «; sabiti ve 5; egim
katsayis1 {lizerinde bir etkisi olup olmadigi {izerinde durulmustur. Bu amag
dogrultusunda “Piyasa Modeli” kullanilarak elde edilen getiri modellerine her bir yil
icin igletmelerin denetim raporu ilan tarihinden dncesine 0 sonrasina 1 olacak sekilde
“Kukla Degisken” dahil edilmistir. Esitlikten (9) de anlasilacagi iizere bu islem analiz
edilen her bir yil i¢in tekrarlanmis, elde edilen istatistiksel olarak anlamli sonuglar
raporlanmistir. Regresyon tahminleri sonucunda hesaplanan y; katsayisinin istatistiksel
olarak anlamli olmasi, ilan edilen denetim raporunun hisse senedi getirisinin sabitinde
bir etkiye sahip oldugu anlamina gelirken; §; katsayisinin istatistiksel olarak anlami
hesaplanmasi ise, hisse senedinin getiri dogrusunun egiminde bir kirilmaya yol agtigi
anlamina gelmektedir. Bu haliyle yontem, sirketlerin denetim raporu agiklamalarinin
hisse senedi getirileri tizerinde bir etkisinin olup olmadigini tespit etmenin yani sira,

getirilerin ne kadar etkilendigini de sayisal olarak ortaya koyabilmektedir.

Rit = a; + BiRmt + ViDit + 6;(DitRmt) + €i¢ (9)
Ry » “i” hissesinin “t” zamanindaki giinliik getirisi,
a; : “1”” hissesi i¢in piyasa modeli sabiti,
Bi : “1” hissesi piyasa modeli egim katsayist,
R, : Piyasa endeksinin “t” zamanndaki giinliik getirisi,
D¢ 2“1 igletmesi “t” yili bagimsiz denetim raporu agiklama tarihi kuklast,
Vi : “17 igletmesi icin sabit kuklas: katsayusi,
o; 2 “17 igletmesi icin egim kuklasi katsayusi,

TSR]

Eit 2“1 igletmesi “t” yili model hata terimi.
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3.4. Analizde Test Edilen Hipotezler

Calismanin bu bdliimiinde bagimsiz denetim raporlarinin  hisse senedi
getirilerinde herhangi bir etkiye sahip olup olmadigini 6lgebilmek igin asagidaki
hipotezler gelistirilmistir. Daha 6nce bahsedildigi gibi analiz edilen olay penceresi yillik

bagimsiz denetim raporlari ilan tarihi ve -/+10 glin olarak belirlenmistir.

Ilk olarak denetim raporu ilanlarinin, piyasaya genel olarak ortalamada herhangi

bir anlamli etkisinin olup olmadiginin test edilebilmesi i¢in;

Ik hipotez; analiz (olay) penceresinde ortalama anormal getiriler ve kimulatif

ortalama anormal getiriler sifirdir.

Ho: AAR;+ = 0, CAAR;: = 0
Hi: AAR;, # 0, CAAR;; # 0 hipotezi olusturulmustur.

Birinci hipotezde, denetim raporu ilanlarinin piyasa katilimcilar1 tarafindan
algilanis1 genel olarak test edilmek istenmektedir. Fakat birinci bolimde agiklandigi
Uzere denetim raporlarinda, “olumlu goriis”; “sarth goriis”; “olumsuz goriis” ya da
“goriis bildirmekten kaginma” seklinde dort farkli goriis bulunabilmektedir. Bu nedenle
isletmelerin denetim raporunda belirtilen goriisiin “olumlu” olmasinin yatirimcilar
Uzerindeki etkisinin test edilebilmesi icin Hipotez 2, “olumlu” disinda bir goriis olmasi
durumda denetim raporlarinin yatirimcilar iizerindeki etkisinin test edilebilmesi i¢in ise

Hipotez 3, olusturulmustur.

Calismada test edilen ikinci hipotez; “Olumlu” denetim goriisiine sahip
isletmelerin ortalama anormal getirileri ve kiimiilatif ortalama anormal getirileri sifirdur,

hipotezidir.

Ho: AARyjymiy = 0, CAAR o 1ymiy = 0
Hi: AAR iumiu # 0, CAAR s jumiu %0

Olusturulan bir diger hipotez ise “Olumlu” diginda denetim goriisiine sahip
isletmelerin ortalama anormal getirileri ve kiimiilatif ortalama anormal getirileri sifirdir,

hipotezidir.

I_IO: AARolumsuz,sartlL,kagmma = O: CAAROlumsuz,sartll,ka(;mma =0
Hl: AAROlumsuz,sartll,kaglnma # 0, CAARolumsuz,sartll,kaglnma #= 0
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3.5. Tiirkiye Borsasinin Analizi

Turkiye borsasinda islem goren isletmeler genel itibariyle 1 Ocak-31 Aralik
periyodunu faaliyet yil1 olarak kabul etmektedirler. Bu ylizden dénem sonu denetim
raporlart genellikle bir sonraki yilin ilk ii¢ ay1 igerisinde yayimlanmaktadir. Ancak,
Tablo Ek 3’te de gorilebilecegi gibi spor ile ilgili sirketler (BJKAS, FENER ve
GSRAY) 1 Haziran-31 Mays periyodunu; KIPA TICARET A.S. ise 1 Mart - 28 Subat

periyodunu bir faaliyet yil1 kabul etmekte ve mali raporlarin1 hazirlamaktadirlar.

3.5.1. Birinci Hipotezin BIST100’de Test Edilmesi

Birinci hipotezin analiz edilmesi i¢gin, denetim raporlarinin kamuya agiklandigi
tarihin 10 giin oncesi ile 10 giin sonrasin1 kapsayan zaman diliminde gunlik AR ve
CAR hesaplanmig ve hesaplanan degerlerin istatistiksel olarak anlamli olup olmadigi
tek 6rneklem t testi ile belirlenmistir. Tek drneklem t testi, verilerin belirli bir sayiya
karsi test edilmesinde kullanilmaktadir. Her yil i¢in ayr1 ayr1 yapilan analizde ginler

itibariyle AAR ve CAAR degerlerinin sifirdan farkli olup olmadigi test edilmistir.

Tablo 11. Tirkiye Piyasasi 2014 Yili Sonuglari

AAR (N=97) CAAR (N=97)
Standart t Sig. (2- Standart t Sig.
Gunler Ortalama Sapma  istatistigi  tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)
-10 -0,003 0,018 -1,821 0,072* -0,003 0,018 -1,822 0,072*
-9 -0,002 0,017 -0,923 0,358 -0,005 0,026 -1,870 0,065*
-8 -0,001 0,019 -0,358 0,721 -0,006 0,030 -1,837 0,069*
-7 -0,001 0,018 -0,748 0,456 -0,007 0,033 -2,058 0,042**
-6 -0,002 0,012 -1,410 0,162 -0,009 0,038 -2,292 0,024**
-5 0,001 0,019 0,482 0,631 -0,008 0,043 -1,792 0,076*
-4 0,001 0,020 0,313 0,755 -0,007 0,049 -1,460 0,147
-3 0,000 0,025 0,078 0,938 -0,007 0,056 -1,239 0,218
-2 0,000 0,017 -0,241 0,810 -0,007 0,058 -1,261 0,210
-1 0,001 0,018 0,820 0,415 -0,006 0,060 -0,971 0,334
0 0,002 0,019 0,839 0,404 -0,004 0,065 -0,654 0,515
1 0,000 0,022 -0,141 0,888 -0,005 0,071 -0,643 0,522
2 -0,004 0,019 -1,972 0,051* -0,008 0,074 -1,130 0,261
3 -0,005 0,020 -2,445 0,016** -0,013 0,078 -1,682 0,096*
4 -0,004 0,014 -2,827  0,006***  -0,017 0,081 -2,0901 0,039**
5 -0,003 0,024 -1,289 0,201 -0,020 0,094 -2,128 0,036**
6 -0,001 0,025 -0,339 0,735 -0,021 0,110 -1,907 0,059*
7 -0,002 0,024 -0,862 0,391 -0,023 0,124 -1,842 0,069*
8 -0,003 0,028 -1,006 0,317 -0,026 0,142 -1,814 0,073*
9 -0,008 0,024 -3,142  0,002***  -0,034 0,161 -2,065 0,042**




78

10 0,002 0,021 0,847 0,399 -0,032 0,150 -2,107 0,038**

*, **, *** sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Tablo 11°de 2014 yili iginde agiklanan denetim raporlari igin elde edilen
sonuglar gosterilmektedir.®® Bu sonuclara gore, Borsa Istanbul’da 2013 faaliyet yili icin
yapilan ve 2014 yilinda agiklanan denetim raporlarinin ilan tarihinden 10 gin Once
istatistiksel olarak %10 anlamlilik diizeyinde bir ortalama anormal getiri s6z konusudur.
2014 wyili kiimiilatif anormal getiriler incelendiginde ise, denetim raporlar1 ilan
tarthinden sirasiyla; on, dokuz, sekiz, yedi alt1 ve bes giin dncesinde istatistiksel olarak
anlamli bir getiri gozlemlenmektedir. Ancak, istatistiksel olarak anlamli ¢ikan bu
getirilerin tamami negatif degerlere sahiptir. Yani 2014 yilinda denetim raporu ilan
tarihinden &nceki on giinliik zaman diliminde Borsa Istanbul’da analize dahil edilen
hisse senetlerine yatirnm yapan bireysel ve kurumsal yatirimcilarin istatistiksel olarak

herhangi bir ortalama pozitif anormal getiri elde etmeleri mumkiin gdzikmemektedir.

Denetim raporu ilan tarihinde istatistiksel olarak anlamli herhangi bir bulguya
rastlanmamuistir. Ancak ilan tarihinden sonraki ikinci, ti¢lincii, dordiincii ve dokuzuncu
giinlerde anormal getirilerde istatistiksel olarak anlamli bulgular bulunmaktadir.
Kimiulatif anormal getirilerde ise yine ilan tarihinden sonraki bulgularda tgunci
giinden baglayarak onuncu giine kadar istatistiksel olarak anlamli sonuglar elde
edilmistir. Ilan tarihinden &nceki bulgulardaki gibi ilan tarihinden sonraki bulgularda da
istatistiksel olarak anlamli ¢ikan anormal getiriler yine negatif degere sahiptirler. Tablo
11 daha dikkatli incelendiginde ilan tarihinden bes giin Oncesinden baslayarak ilan
tarihinden sonraki birinci gline kadar anormal getiriler pozitif gozikse de kumulatif

degerlere bakildiginda ortalama anormal getiriler negatife donmektedir.

Tablo 12°de 2015 yil1 i¢inde ilan edilen denetim raporlarina ait analiz sonuclar
gosterilmektedir.® Bu sonuglara gore, Borsa Istanbul’da 2014 faaliyet yili denetim
raporlar1 agiklanma tarihinden 10 giin dnceki donemde istatistiksel olarak anlamli olan
ortalama anormal getiri sadece ilandan sekiz glin dncesine aittir. Denetim raporu ilan
tarihinde istatistiksel olarak anlamli herhangi bir bulguya rastlanilmamistir. Ancak ilan

tarihinden sonraki birinci, {igiincii, dokuzuncu ve onuncu giinlerde (sirasiyla (-0,008),

% Futbol kullpleri (BJKAS, FENER, GSRAY) ve KIPA A.S. faaliyet donemi olarak 1 Ocak — 31Aralik
disinda oldugundan bu isletmelerin denetim raporlar1 2013 igerisinde agiklanmustir.

31 Futbol kuliipleri (BJKAS, FENER, GSRAY) ve KIPA A.S. faaliyet dénemi olarak 1 Ocak — 31Aralik
disinda oldugundan bu isletmelerin denetim raporlart 2014 yili igerisinde agiklanmustir.
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(0,006), (0,005), (-0,003)) istatistiksel olarak anlamli ortalama anormal getiriler
bulunmaktadir. Kiimiilatif ortalama anormal getirilerde ise istatistiksel olarak anlaml

herhangi bir degere rastlanmamastir.

Tablo 12. Tiirkiye Piyasasi 2015 Y1l Sonuglari

AAR (N=97) CAAR (N=97)
Standart t Sig. (2- Standart t Sig.
Gunler Ortalama Sapma istatistigi  tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)
-10 0,002 0,026 0,904 0,368 0,002 0,026 0,903 0,369
-9 -0,002 0,018 -0,956 0,341 0,001 0,026 0,227 0,821
-8 -0,003 0,017 -1,815 0,073* -0,003 0,030 -0,835 0,406
-7 -0,002 0,016 -1,099 0,275 -0,004 0,033 -1,285 0,202
-6 0,003 0,022 1,193 0,236 -0,002 0,032 -0,520 0,604
-5 0,002 0,018 1,058 0,292 0,000 0,036 0,080 0,936
-4 0,002 0,020 1,135 0,259 0,003 0,037 0,705 0,482
-3 0,000 0,018 -0,183 0,855 0,002 0,042 0,542 0,589
-2 -0,003 0,019 -1,392 0,167 0,000 0,041 -0,100 0,920
-1 0,000 0,016 -0,236 0,814 -0,001 0,044 -0,181 0,857
0 0,000 0,026 0,123 0,903 0,000 0,057 -0,085 0,933
1 -0,008 0,028 -2,683  0,009*** -0,008 0,062 -1,277 0,205
2 -0,002 0,027 -0,857 0,394 -0,010 0,068 -1,500 0,137
3 0,006 0,027 2,192 0,031** -0,004 0,075 -0,572 0,568
4 -0,002 0,018 -1,300 0,197 -0,007 0,077 -0,860 0,392
5 -0,002 0,017 -1,044 0,299 -0,009 0,077 -1,092 0,277
6 -0,002 0,018 -1,144 0,255 -0,011 0,079 -1,326 0,188
7 -0,002 0,016 -1,223 0,224 -0,013 0,076 -1,630 0,106
8 0,000 0,026 0,174 0,863 -0,012 0,079 -1,513 0,133
9 0,005 0,029 1,783 0,078* -0,007 0,088 -0,766 0,445
10 -0,003 0,018 -1,835 0,070* -0,010 0,088 -1,135 0,259

*, F* *F*% srrastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

2015 faaliyet yili i¢in hazirlanan ve 2016 yili igerisinde kamu ile paylasilan
denetim raporlarinin analizinden elde edilen sonuglarin gosterildigi Tablo 13’e gore,
Borsa Istanbul’da 2015 yili denetim raporlar1 aciklanma tarihinden on giin 6nceki
dénemde eksi dokuzuncu (-0,004); eksi besinci (0,003) ve eksi dordinci (-0,003)
giinlerde istatistiksel olarak anlamli ortalama anormal getiriler gézlemlenmektedir. Ilan
tarihinde ise 2013 ve 2014 faaliyet yili denetim raporlarinda oldugu gibi yine anormal
getiri istatistiksel olarak anlamli ¢tkmamustir. ilan tarihinden sonraki ilk iki giinde
istatistiksel olarak anlamli, negatif ortalama anormal getiri bulunmaktadir. Kiimiilatif

ortalama anormal getiriler incelendiginde ilan tarihinden onceki on giin igerisinde
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sadece eksi yedinci gun istatistiksel olarak anlamli bir sonu¢ bulunmakta; ilan tarihinde
anlamli bir sonu¢ bulunmamakta; ilan tarihini izleyen on giinliik periyotta ise her gun

anlamli negatif ortalamaya sahip kiimiilatif getiri tespit edilmistir.

Tablo 13. Tiirkiye Piyasasi 2016 Y1l1 Sonuglari

AAR (N=94) CAAR (N=94)
Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama  Sapma  istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)
-10 0,002 0,018 1,139 0,257 0,002 0,018 1,137 0,258
-9 -0,004 0,014 -2,480 0,015** -0,001 0,018 -0,785 0,435
-8 -0,001 0,014 -0,880 0,381 -0,003 0,024 -1,128 0,262
-7 -0,002 0,014 -1,431 0,156 -0,005 0,029 -1,667 0,099*
-6 0,001 0,013 0,621 0,536 -0,004 0,031 -1,274 0,206
-5 0,003 0,017 1,662 0,100* -0,001 0,034 -0,345 0,731
-4 -0,003 0,012 -2,808  0,006***  -0,005 0,036 -1,242 0,217
-3 0,001 0,018 0,585 0,560 -0,004 0,043 -0,800 0,426
-2 -0,002 0,013 -1,529 0,130 -0,006 0,044 -1,220 0,226
-1 0,001 0,022 0,411 0,682 -0,005 0,049 -0,904 0,369
0 -0,002 0,015 -1,200 0,233 -0,006 0,052 -1,214 0,228
1 -0,005 0,028 -1,919 0,058* -0,012 0,057 -2,025  0,046**
2 -0,004 0,018 -1,869 0,065* -0,016 0,062 -2,441  0,017**
3 -0,002 0,015 -1,178 0,242 -0,017 0,061 -2,746  0,007***
4 0,000 0,015 0,172 0,864 -0,017 0,063 -2,617  0,010***
5 -0,001 0,016 -0,747 0,457 -0,018 0,066 -2,701  0,008***
6 -0,002 0,017 -1,187 0,238 -0,020 0,071 -2,796  0,006***
7 -0,001 0,014 -0,659 0,512 -0,021 0,073 -2,818  0,006***
8 0,001 0,025 0,490 0,625 -0,020 0,074 -2,615  0,010***
9 0,001 0,017 0,524 0,601 -0,019 0,079 -2,356  0,021**
10 -0,001 0,015 -0,943 0,348 -0,021 0,081 -2,469  0,015**

*, **, **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

2016 faaliyet donemi bagimsiz denetim raporlar1 analiz sonuglarinin gosterildigi
Tablo 14’te ilan tarihinden on, sekiz ve yedi gin 6ncesi ile ilan tarihinden bes, alt1 ve
yedi giin sonrasinda istatistiksel olarak anlamli ortalama anormal getiriler
gbzlemlenmektedir. Fakat bu getirilerden ilan tarihinden 6nce olanlar (-0,004), (-0,004),
(-0,005) negatif iken; ilan tarihinden sonra olanlar (0,003), (0,003), (0,007) pozitiftir.
[lan tarihinde ise 6nceki yillarinda oldugu gibi yine istatistiksel olarak anlamli herhangi

bir anormal getiri s6z konusu degildir.

Kimaulatif ortalama anormal getiriler incelendiginde ilan tarihinden 6nceki on

gund, ilan tarihini ve ilan tarihinden sonraki dort gini de kapsayan toplam 15 gin
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boyunca istatistiksel olarak anlamli sonuglar bulunmaktadir. Istatistiksel olarak anlamli

olan bu sonuglarin tamami negatif degerlee sahiptir.

Tablo 14. Tirkiye Piyasasi 2017 Sonuglari

AAR (N=94) CAAR (N=94)
Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama  Sapma  istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma  istatistigi (2-tailed)
-10 -0,004 0,017 -2,326  0,022** -0,004 0,017 -2,327  0,022**
-9 -0,002 0,014 -1,166 0,246 -0,006 0,024 -2,353  0,021**
-8 -0,004 0,015 -2,301 0,024** -0,009 0,027 -3,362  0,001***
-7 -0,005 0,015 -3,188  0,002***  -0,014 0,030 -4,642  0,000%**
-6 0,001 0,019 0,501 0,617 -0,013 0,034 -3,830  0,000%**
-5 0,002 0,016 1,019 0,311 -0,012 0,036 -3,176  0,002***
-4 -0,003 0,017 -1,604 0,112 -0,015 0,040 -3,575  0,001***
-3 0,004 0,023 1,542 0,126 -0,011 0,044 -2,411  0,018**
-2 -0,001 0,017 -0,641 0,523 -0,012 0,049 -2,429  0,017**
-1 -0,001 0,015 -0,483 0,630 -0,013 0,049 -2,557  0,012**
0 0,001 0,018 0,464 0,644 -0,012 0,053 -2,193  0,031**
1 -0,001 0,041 -0,320 0,750 -0,013 0,067 -1,950 0,054*
2 0,000 0,020 0,006 0,995 -0,013 0,073 -1,773 0,079*
3 0,000 0,016 -0,097 0,923 -0,014 0,076 -1,732 0,087*
4 -0,001 0,015 -0,345 0,731 -0,014 0,077 -1,787 0,077*
5 0,003 0,016 1,833 0,070* -0,011 0,081 -1,331 0,186
6 0,003 0,016 1,834 0,070* -0,008 0,081 -0,960 0,339
7 0,007 0,028 2,348 0,021** -0,001 0,088 -0,153 0,879
8 0,001 0,022 0,640 0,524 0,000 0,088 0,004 0,997
9 0,000 0,017 0,007 0,995 0,000 0,088 0,005 0,996

10 0,002 0,017 0,987 0,326 0,002 0,092 0,186 0,852

*, ** **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Tablo 15°te 2018 yili iginde ilan edilen denetim raporlarina ait istatistiksel
sonuglar yer almaktadir. Bu sonuglara gore, Borsa Istanbul’da 2017 faaliyet yili
bagimsiz denetim raporlar1 agiklanma tarihinde ve on giin 6nceki dénemde istatistiksel
olarak anlamli olan herhangi bir ortalama anormal getiri ve kimdalatif anormal getiriden
s6z etmek miimkiin degildir. Ancak, denetim raporu ilan tarihinden sonra birinci,
Uclinct ve onuncu glnlerde (sirasiyla (-0,006), (0,004) ve (0,006)) istatistiksel olarak
anlamli ortalama anormal getiriler bulunmaktadir. Kimulatif ortalama anormal
getirilerde ise analiz edilen periyotta istatistiksel olarak anlamli herhangi bir sonug

bulunmamaktadir.
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Tablo 15. Tirkiye Piyasasi 2018 Sonuglari

AAR (N=95) CAAR (N=95)

Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama  Sapma  istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)

-10 0,000 0,020 -0,206 0,837 0,000 0,020 -0,205 0,838

-9 -0,002 0,025 -0,772 0,442 -0,002 0,030 -0,782 0,436
-8 0,000 0,025 -0,167 0,868 -0,003 0,030 -0,914 0,363
-7 -0,001 0,021 -0,666 0,507 -0,004 0,030 -1,388 0,168
-6 -0,001 0,019 -0,543 0,589 -0,005 0,031 -1,641 0,104
-5 0,001 0,014 0,945 0,347 -0,004 0,034 -1,113 0,269
-4 0,000 0,020 0,007 0,994 -0,004 0,035 -1,067 0,289
-3 0,002 0,021 0,790 0,432 -0,002 0,040 -0,522 0,603
-2 -0,002 0,017 -1,283 0,203 -0,004 0,043 -0,999 0,320
-1 0,003 0,024 1,136 0,259 -0,002 0,045 -0,344 0,732
0 0,000 0,020 0,246 0,806 -0,001 0,050 -0,214 0,831
1 -0,006 0,032 -1,834 0,070* -0,007 0,054 -1,260 0,211
2 -0,002 0,020 -0,819 0,415 -0,009 0,060 -1,412 0,161
3 0,004 0,021 2,065 0,042** -0,004 0,069 -0,596 0,553
4 -0,002 0,017 -0,927 0,356 -0,006 0,073 -0,777 0,439
5 0,001 0,018 0,734 0,465 -0,005 0,076 -0,578 0,565
6 0,000 0,016 -0,242 0,810 -0,005 0,079 -0,606 0,546
7 0,000 0,022 -0,192 0,848 -0,005 0,087 -0,598 0,552
8 0,000 0,015 0,157 0,876 -0,005 0,090 -0,550 0,584
9 0,003 0,024 1,035 0,303 -0,003 0,092 -0,270 0,787

10 0,006 0,027 2,259 0,026** 0,004 0,101 0,357 0,722

*, **, **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir
3.5.2. ikinci Hipotezin BiST100’de Test Edilmesi

Olusturulan ikinci hipotez (“Olumlu” denetim goriisene sahip isletmelerin
ortalama anormal getirileri ve kiimiilatif ortalama anormal getirileri sifirdir.) ile
“olumlu” denetim goriistine sahip isletmelerin ortalama anormal getirileri ve kiimiilatif
ortalama anormal getirilerinin bu raporlarin kamuya agiklandig: tarihin on gin éncesi
ile on giin sonrasim1 kapsayan zaman diliminde sifirdan farkli olup olmadigimni test

etmek amaclanmistir. Birinci hipotezde denetim goriisiine bakilmaksizin  tiim
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isletmelere yapilan analiz burada sadece yillar itibariyle sirasiyla 87, 89, 86, 88 ve 85
“olumlu” goriise sahip isletmeler ig¢in yapilmistir. Tablo 16’da 2014 yili iginde ilan
edilen ve “olumlu” denetim goriisiine sahip isletmelere ait istatistiksel sonuglar yer
almaktadir. 2014 yilinda agiklanan 87 “olumlu” goriise sahip isletmenin analiz
sonuglari, Tablo 16’dan goriilecegi iizere, birinci hipotezin 2013 sonuglar ile biiyiik

benzerlik gostermektedir.

Tablo 16. Tirkiye Piyasasinda 2014 Yili “Olumlu” Raporlarin Etkileri

AAR (N=87) CAAR (N=87)
Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama Sapma  istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)
-10 -0,003 0,019 -1,673 0,098* -0,003 0,019 -1,673 0,098*
-9 -0,002 0,018 -0,966 0,337 -0,005 0,027 -1,786 0,078*
-8 0,000 0,019 -0,097 0,923 -0,005 0,031 -1,616 0,110
-7 -0,003 0,017 -1,629 0,107 -0,008 0,034 -2,284  0,025**
-6 -0,002 0,013 -1,451 0,150 -0,010 0,038 -2,502  0,014**
-5 0,000 0,018 0,128 0,898 -0,010 0,043 -2,196  0,031**
-4 0,000 0,019 -0,164 0,870 -0,010 0,045 -2,140  0,035**
-3 0,002 0,026 0,649 0,518 -0,009 0,056 -1,439 0,154
-2 0,000 0,017 -0,042 0,967 -0,009 0,059 -1,362 0,177
-1 0,002 0,018 1,204 0,232 -0,006 0,062 -0,942 0,349
0 0,001 0,018 0,488 0,627 -0,005 0,066 -0,755 0,452
1 0,001 0,023 0,227 0,821 -0,005 0,073 -0,615 0,540
2 -0,004 0,020 -1,741 0,085* -0,008 0,075 -1,049 0,297
3 -0,006 0,020 -2,779  0,007***  -0,014 0,080 -1,681 0,096*
4 -0,005 0,014 -3,077  0,003***  -0,019 0,083 -2,136  0,036**
5 -0,003 0,025 -1,298 0,198 -0,023 0,097 -2,157  0,034**
6 -0,001 0,026 -0,269 0,788 -0,023 0,114 -1,901 0,061*
7 -0,002 0,025 -0,888 0,377 -0,026 0,130 -1,838 0,070*
8 -0,003 0,030 -1,068 0,288 -0,029 0,149 -1,820 0,072*
9 -0,008 0,025 -3,047  0,003***  -0,037 0,169 -2,055  0,043**
10 0,002 0,022 0,840 0,403 -0,035 0,157 -2,097  0,039**

*, ** **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

2015 yilinda agiklanan 89 isletmenin bagimsiz denetim raporunda “olumlu”
goriis bildirilmistir. Bu isletmelerin analiz sonuglar1 Tablo 17°de gosterilmektedir. 2014
yilinda oldugu gibi 2015 yili analiz sonuglar1 da birinci hipotezin 2015 sonuglari ile
yaklasik yuzde seksen benzerlik géstermektedir. Anormal getirilerde eksi altinci, arti
birinci, art1 li¢lincii, arti dokuzuncu ve art1 onuncu gilinlerde istatistiksel olarak anlamli
sonuglar bulunmaktayken kiimiilatif anormal getirilerde istatistiksel olarak anlamli

hicbir sonuca rastlanilmamaistir. Anlamli olan anormal getirilerden, denetim raporu ilan
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tarihinden 6nceki altinci, sonraki Gglncu ve dokuzuncu gunlerdeki ortalama anormal

getiriler pozitif, diger glinlerdeki anlamli olan ortalama anormal getiriler negatiftir.

Tablo 17. Tirkiye Piyasasinda 2015 Yili “Olumlu” Raporlarin Etkileri

AAR (N=89) CAAR (N=89)
Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)
-10 0,002 0,026 0,866 0,389 0,002 0,026 0,866 0,389
-9 -0,002 0,018 -1,265 0,209 0,000 0,026 -0,006 0,996
-8 -0,003 0,017 -1,512 0,134 -0,003 0,031 -0,848 0,399
-7 -0,002 0,016 -1,377 0,172 -0,005 0,034 -1,423 0,158
-6 0,004 0,021 1,670 0,099* -0,001 0,033 -0,394 0,695
-5 0,001 0,018 0,555 0,580 0,000 0,037 -0,072 0,943
-4 0,002 0,021 1,120 0,266 0,002 0,038 0,543 0,589
-3 -0,001 0,019 -0,287 0,775 0,002 0,043 0,357 0,722
-2 -0,003 0,020 -1,486 0,141 -0,001 0,042 -0,324 0,747
-1 0,000 0,017 0,233 0,817 -0,001 0,046 -0,216 0,830
0 0,001 0,026 0,284 0,777 0,000 0,058 -0,039 0,969
1 -0,007 0,028 -2,239 0,028** -0,007 0,064 -1,034 0,304
2 -0,002 0,028 -0,584 0,561 -0,009 0,070 -1,178 0,242
3 0,007 0,028 2,242 0,027** -0,002 0,077 -0,254 0,800
4 -0,003 0,018 -1,316 0,192 -0,005 0,079 -0,555 0,580
5 -0,002 0,017 -0,850 0,398 -0,006 0,078 -0,747 0,457
6 -0,002 0,018 -0,841 0,403 -0,008 0,080 -0,917 0,362
7 -0,002 0,017 -1,374 0,173 -0,010 0,078 -1,237 0,220
8 0,000 0,027 0,165 0,869 -0,010 0,081 -1,132 0,261
9 0,006 0,030 1,869 0,065* -0,004 0,090 -0,390 0,697
10 -0,004 0,018 -1,968 0,052* -0,007 0,090 -0,785 0,435

*, **, **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Ikici hipotezin 2016 yili icerisinde aciklanan ve 2015 faaliyet yili denetim

raporlarina ait analiz sonuglarinin gosterildigi Tablo 18 incelendiginde, agiklanan

denetim raporlarinda “olumlu” goriis bildirilen 86 isletme oldugu goriilmektedir. Bu

isletmelerin anormal getirilerine bakildiginda, raporun agiklanma tarihinden on gun

onceki ve on giin sonraki donemde eksi dokuzuncu, eksi dordiincii, art1 birinci ve arti

ikinci giinlerde gozlemlenen istatistiksel olarak anlamli ortalama anormal getirilerin

tamami1 negatif degerlere sahiptir. Kiimiilatif ortalama anormal getiriler incelendiginde
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ilan tarihinden 6nce ve ilan tarihinde istatistiksel olarak anlamli hi¢ bir sonug
bulunmamaktadir. Ancak, ilan tarihini izleyen ikinci glinden baslayarak dokuz giin
boyunca istatistiksel olarak anlamli degerler tespit edilmistir. Bu sonuglarin da tamami

ortalama anormal getirilerde oldugu gibi negatif degerlere sahiptir.

Tablo 18. Tiirkiye Piyasasinda 2016 Yili “Olumlu” Raporlarin Etkileri

AAR (N=86) CAAR (N=86)

Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama  Sapma  istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)

-10 0,003 0,019 1,291 0,200 0,003 0,019 1,291 0,200

-9 -0,004 0,015 -2,461 0,016** -0,001 0,019 -0,621 0,537
-8 -0,001 0,015 -0,741 0,460 -0,002 0,025 -0,917 0,362
-7 -0,002 0,015 -1,101 0,274 -0,004 0,030 -1,319 0,191
-6 0,001 0,013 0,830 0,409 -0,003 0,032 -0,879 0,382
-5 0,003 0,017 1,373 0,173 -0,001 0,035 -0,132 0,895
-4 -0,003 0,012 -2,417 0,018** -0,004 0,037 -0,911 0,365
-3 0,002 0,019 0,807 0,422 -0,002 0,044 -0,427 0,670
-2 -0,001 0,013 -1,090 0,279 -0,004 0,045 -0,731 0,467
-1 0,001 0,023 0,603 0,548 -0,002 0,050 -0,378 0,706
0 -0,002 0,016 -0,983 0,328 -0,004 0,052 -0,656 0,514
1 -0,006 0,029 -1,860 0,066* -0,009 0,058 -1,509 0,135
2 -0,004 0,019 -1,830 0,071* -0,013 0,063 -1,955 0,054*
3 -0,002 0,016 -0,926 0,357 -0,015 0,062 -2,206 0,030**
4 0,001 0,015 0,380 0,705 -0,014 0,064 -2,059 0,043**
5 -0,002 0,016 -0,884 0,379 -0,016 0,066 -2,203 0,030**
6 -0,003 0,018 -1,336 0,185 -0,018 0,072 -2,356 0,021**
7 -0,001 0,015 -0,718 0,475 -0,019 0,075 -2,407 0,018**
8 0,002 0,026 0,562 0,575 -0,018 0,076 -2,186 0,032**
9 0,001 0,018 0,379 0,706 -0,017 0,081 -1,966 0,053*
10 -0,001 0,015 -0,636 0,527 -0,018 0,083 -2,035 0,045**

*, F* % srrastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Borsa Istanbul’da 2017 yilinda agiklanan denetim raporlarinda “olumlu” gériis
bildirilen 88 isletmenin analiz sonuglar1 Tablo 19°da gosterilmektedir. Bu isletmelerin
ortalama anormal getirilerine bakildiginda, raporun agiklanma tarihinden on giin, sekiz
gun ve yedi gun 6ncesi ile rapor ilanindan sonra besinci ve yedinci giinlerde istatistiksel
olarak anlamli getiriler s6z konusudur. Bu getirilerden rapor ilan tarihinden 6nce olanlar
negatif iken sonrasinda olanlar pozitif degerlere sahiptir. Kimdalatif getiriler

incelendiginde ise denetim raporunun ilan tarihinin on giin dncesinden baslayarak ilan
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tarihinden sonra dordiinci gline kadar toplam 15 gun istatistiksel olarak anlamli negatif

sonuclar bulunmaktadir.

Tablo 19. Tirkiye Piyasasinda 2017 Yili “Olumlu” Raporlarin Etkileri

AAR (N=88) CAAR (N=88)
Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)
-10 -0,004 0,018 -2,148 0,034** -0,004 0,018 -2,148 0,034**
-9 -0,001 0,014 -0,856 0,394 -0,005 0,025 -2,050 0,043**
-8 -0,004 0,016 -2,154 0,034** -0,009 0,028 -3,044  0,003***
-7 -0,005 0,016 -3,019  0,003***  -0,014 0,031 -4,286  0,000%**
-6 0,001 0,019 0,609 0,544 -0,013 0,035 -3,430  0,001***
-5 0,001 0,015 0,713 0,478 -0,012 0,037 -2,966  0,004***
-4 -0,003 0,018 -1,346 0,182 -0,014 0,040 -3,271  0,002***
-3 0,004 0,023 1,465 0,147 -0,010 0,045 -2,165 0,033**
-2 -0,002 0,016 -1,283 0,203 -0,013 0,050 -2,368 0,020**
-1 -0,001 0,015 -0,761 0,449 -0,014 0,050 -2,592 0,011**
0 0,001 0,019 0,413 0,681 -0,013 0,054 -2,247 0,027**
1 -0,002 0,042 -0,371 0,711 -0,015 0,068 -2,013 0,047**
2 0,000 0,021 -0,158 0,875 -0,015 0,075 -1,874 0,064*
3 -0,001 0,017 -0,373 0,710 -0,016 0,078 -1,892 0,062*
4 0,000 0,016 -0,280 0,780 -0,016 0,078 -1,929 0,057*
5 0,003 0,016 1,960 0,053* -0,013 0,083 -1,438 0,154
6 0,003 0,015 1,558 0,123 -0,010 0,083 -1,143 0,256
7 0,005 0,019 2,223 0,029** -0,006 0,086 -0,603 0,548
8 0,002 0,022 0,660 0,511 -0,004 0,086 -0,431 0,668
9 0,000 0,016 0,275 0,784 -0,004 0,088 -0,373 0,710
10 0,001 0,017 0,810 0,420 -0,002 0,092 -0,206 0,837

*, **, **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

2018 yilinda aciklanan denetim raporlarinda “olumlu™ goriis bildirilen 85

isletmenin analiz sonuglarinin gosterildigi Tablo 20 incelendiginde, ilan tarihinden

sonra Ugiincu ve onuncu gunlerde istatistiksel olarak anlamli pozitif ortalama anormal

getiriler gozlemlenmektedir. Bu yil icin yapilan ve tiim goriislerin (95) dahil edildigi

birinci analizde istatistiksel olarak anlamli herhangi bir kimulatif ortalama anormal

getiriden s6z etmek miimkiin degilken, sadece “olumlu” goriise sahip 85 isletmenin

analiz sonuglarina gore ilan tarihinden 6nce yedinci, altinci, besinci ve dordunci
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gunlerde istatistiksel olarak anlamli negatif ortalama kumulatif getiriler

gozlemlenmistir.

Tablo 20. Tirkiye Piyasasinda 2018 Yili “Olumlu” Raporlarin Etkileri

AAR (N=85) CAAR (N=85)
Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama  Sapma  istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)
-10 0,000 0,020 -0,095 0,924 0,000 0,020 -0,095 0,924
-9 -0,002 0,024 -0,646 0,520 -0,002 0,030 -0,590 0,557
-8 -0,002 0,022 -0,771 0,443 -0,004 0,028 -1,215 0,228
-7 -0,002 0,020 -0,737 0,463 -0,005 0,029 -1,724 0,088*
-6 -0,003 0,017 -1,337 0,185 -0,008 0,030 -2,433 0,017**
-5 0,001 0,014 0,720 0,474 -0,007 0,032 -1,968 0,052*
-4 0,000 0,020 -0,154 0,878 -0,007 0,034 -1,952 0,054*
-3 0,003 0,019 1,411 0,162 -0,004 0,038 -1,048 0,298
-2 -0,002 0,018 -1,198 0,234 -0,007 0,041 -1,473 0,144
-1 0,004 0,025 1,528 0,130 -0,002 0,044 -0,525 0,601
0 0,000 0,020 0,119 0,906 -0,002 0,047 -0,439 0,662
1 -0,006 0,033 -1,588 0,116 -0,008 0,054 -1,350 0,181
2 -0,002 0,020 -0,722 0,472 -0,009 0,059 -1,476 0,144
3 0,005 0,021 1,955 0,054* -0,005 0,068 -0,663 0,509
4 -0,002 0,015 -1,415 0,161 -0,007 0,071 -0,937 0,352
5 0,001 0,017 0,456 0,649 -0,006 0,075 -0,784 0,435
6 0,000 0,016 0,001 0,999 -0,006 0,078 -0,751 0,455
7 -0,001 0,022 -0,292 0,771 -0,007 0,088 -0,741 0,461
8 0,001 0,015 0,830 0,409 -0,006 0,092 -0,574 0,567
9 0,003 0,025 0,994 0,323 -0,003 0,094 -0,294 0,770

10 0,006 0,028 2,065 0,042** 0,003 0,104 0,289 0,773

*, ** *F*% srrastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.
3.5.3. Uglincii Hipotezin BIST100’de Test Edilmesi

Benzer sonuglar sergiledigi godzlemlenen ilk iki hipotez BiST100’de test
edildikten sonra olusturulan tginct hipotez (“Olumiu” disinda denetim goriisiine sahip

isletmelerin ortalama anormal getirileri ve kiimiilatif ortalama anormal getirileri
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sifirdir.) BIST100’de analiz edilmistir. Ugiincii hipotez sonuglari yillar itibariyle Tablo
21, 22, 23, 24 ve 25’te gosterilmektedir.

Tablo 21. Tirkiye Piyasasinda 2014 Y1l “Olumlu” Harici Raporlarin Etkileri

AAR (N=10) CAAR (N=10)

Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama  Sapma  istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)

-10 -0,003 0,010 -0,951 0,367 -0,003 0,010 -0,951 0,367

-9 0,000 0,009 0,164 0,874 -0,003 0,012 -0,688 0,509
-8 -0,005 0,010 -1,491 0,170 -0,007 0,018 -1,298 0,227
-7 0,012 0,023 1,644 0,135 0,005 0,026 0,563 0,587
-6 0,000 0,011 -0,041 0,968 0,005 0,029 0,507 0,625
-5 0,007 0,023 0,918 0,382 0,011 0,044 0,814 0,437
-4 0,009 0,028 1,015 0,336 0,020 0,069 0,921 0,381
-3 -0,014 0,016 -2,676  0,025*%* 0,007 0,058 0,359 0,728
-2 -0,003 0,015 -0,712 0,494 0,003 0,046 0,222 0,830
-1 -0,006 0,014 -1,392 0,197 -0,003 0,038 -0,227 0,826
0 0,007 0,025 0,924 0,379 0,005 0,059 0,247 0,811
1 -0,008 0,012 -2,176 0,058* -0,003 0,061 -0,177 0,864
2 -0,005 0,011 -1,344 0,212 -0,008 0,060 -0,434 0,674
3 0,005 0,013 1,179 0,269 -0,004 0,058 -0,193 0,851
4 0,002 0,008 0,876 0,404 -0,001 0,061 -0,068 0,947
5 0,000 0,012 -0,036 0,972 -0,001 0,060 -0,078 0,939
6 -0,002 0,011 -0,523 0,614 -0,003 0,054 -0,190 0,854
7 0,000 0,008 0,182 0,860 -0,003 0,054 -0,162 0,875
8 0,002 0,008 0,596 0,566 -0,001 0,054 -0,068 0,947
9 -0,003 0,008 -1,087 0,305 -0,004 0,056 -0,223 0,828

10 0,000 0,009 0,100 0,922 -0,004 0,052 -0,225 0,827

*, **, **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlaml1 degerlerdir.

2014 yilinda halka aciklanan ve 2013 faaliyet yilina ait denetim raporlarinda
“olumlu” goriis bulunmayan 10 adet raporda “sartli” goriis bildirilmistir. Tablo 21’de
gosterilen bulgulara gore bu isletmelerin denetim raporu ilan tarihinden U¢ gln dnce ve

ilan tarihinden bir giin sonra istatistiksel olarak anlamli anormal getiriler bulunmaktadir.
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Bu getiriler negatif degerlere sahiptirler. Kiimiilatif anormal getirilerde ise istatistiksel

olarak anlamli herhangi bir bulguya rastlanmamuistir.

Uciincli hipotezin 2015 yilinda halka aciklanan ve 2014 faaliyet yilina ait
denetim raporlar1 i¢in yapilan analize 8 adet isletme dahil edilmistir. Tablo 22’de
gosterildigi gibi yapilan analiz sonuglarindan denetim raporlar: ilan edilmeden 6nce
birinci ve altinc1 gunlerde ve ilan edildikten sonra ikinci gunde istatistiksel olarak
anlamli ortalama anormal getirinin gerceklestigi anlasilmistir.  Kumdalatif getiriler
incelendiginde ise ilan tarihinden sonra ikinci, yedinci ve dokuzuncu gunlerde

istatistiksel olarak anlamli sonuglara ulagilmistir.

Tablo 22. Tirkiye Piyasasinda 2015 Y1l “Olumlu” Harici Raporlarin Etkileri

AAR (N=8) CAAR (N=8)

Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama  Sapma  istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)

-10 -0,002 0,007 -0,744 0,481 -0,002 0,007 -0,744 0,481

-9 0,001 0,018 0,218 0,834 0,000 0,023 -0,046 0,964
-8 0,002 0,019 0,287 0,782 0,002 0,020 0,217 0,835
-7 0,000 0,014 0,013 0,990 0,002 0,016 0,275 0,791
-6 -0,017 0,019 -2,614  0,035** -0,016 0,024 -1,866 0,104
-5 0,010 0,018 1,542 0,167 -0,006 0,031 -0,537 0,608
-4 0,005 0,017 0,821 0,439 -0,001 0,022 -0,129 0,901
-3 0,000 0,013 -0,089 0,931 -0,001 0,032 -0,126 0,903
-2 -0,001 0,016 -0,200 0,848 -0,003 0,033 -0,219 0,833
-1 -0,009 0,010 -2,389  0,048** -0,011 0,027 -1,160 0,284
0 -0,008 0,019 -1,147 0,289 -0,019 0,029 -1,847 0,107
1 -0,007 0,017 -1,267 0,246 -0,026 0,040 -1,836 0,109
2 -0,013 0,013 -3,000  0,020** -0,040 0,051 -2,187 0,065*
3 0,006 0,012 1,558 0,163 -0,033 0,052 -1,788 0,117
4 0,000 0,005 -0,096 0,926 -0,033 0,052 -1,810 0,113
5 -0,001 0,010 -0,396 0,704 -0,035 0,053 -1,840 0,108
6 0,006 0,027 0,625 0,552 -0,029 0,045 -1,795 0,116
7 -0,003 0,020 -0,363 0,727 -0,031 0,042 -2,111 0,073*
8 0,003 0,011 0,777 0,463 -0,028 0,043 -1,889 0,101
9 0,003 0,014 0,545 0,603 -0,026 0,036 -2,034 0,081*

10 0,005 0,008 1,654 0,142 -0,021 0,034 -1,728 0,128

*, ** % srrastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Tablo 23’te gosterilen 2016 yili i¢inde halka agiklanan 2015 faaliyet yilina ait
denetim raporlarmin analizinde eksi onuncu, eksi igiincli ve artt onuncu giinlerde
istatistiksel olarak anlamli ve negatif ortalama anormal getiriler tespit edilmistir.

Kimilatif anormal getirilerde ise eksi onuncu, eksi dokuzuncu, eksi sekizinci, eksi
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yedinci, eksi ucunci, eksi ikinci ve arti onuncu giinlerde istatistiksel olarak anlamli,

negatif ortalamalar bulunmaktadir.

Tablo 23. Tiirkiye Piyasasinda 2016 Yili “Olumlu” Harici Raporlarin Etkileri

AAR (N=8) CAAR (N=8)
Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama  Sapma  istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)
-10 -0,006 0,009 -2,147 0,069* -0,006 0,009 -2,147 0,069*
-9 -0,007 0,011 -1,803 0,114 -0,013 0,018 -2,117 0,072*
-8 -0,004 0,011 -1,045 0,331 -0,017 0,017 -2,860 0,024**
-7 0,002 0,014 0,339 0,745 -0,016 0,018 -2,456 0,044**
-6 -0,003 0,012 -0,677 0,520 -0,018 0,028 -1,829 0,110
-5 0,006 0,015 1,044 0,331 -0,013 0,027 -1,361 0,216
-4 -0,003 0,008 -1,115 0,302 -0,016 0,031 -1,476 0,183
-3 -0,006 0,009 -2,015 0,084* -0,022 0,031 -2,028 0,082*
-2 -0,004 0,013 -0,835 0,431 -0,026 0,037 -1,994 0,086*
-1 -0,001 0,011 -0,378 0,717 -0,027 0,045 -1,714 0,130
0 -0,001 0,016 -0,215 0,836 -0,029 0,047 -1,734 0,126
1 0,007 0,018 1,093 0,311 -0,022 0,047 -1,283 0,240
2 0,001 0,016 0,116 0,911 -0,021 0,054 -1,100 0,308
3 -0,001 0,010 -0,311 0,765 -0,022 0,058 -1,062 0,324
4 -0,005 0,012 -1,091 0,311 -0,027 0,067 -1,129 0,296
5 -0,002 0,011 -0,598 0,569 -0,029 0,069 -1,192 0,272
6 -0,006 0,013 -1,329 0,226 -0,035 0,063 -1,570 0,160
7 -0,002 0,008 -0,849 0,424 -0,038 0,065 -1,631 0,147
8 0,002 0,011 0,521 0,619 -0,036 0,066 -1,533 0,169
9 0,000 0,011 -0,125 0,904 -0,036 0,060 -1,692 0,134
10 -0,007 0,006 -3,334  0,013** -0,043 0,063 -1,949 0,092*

*, ** **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Tiirkiye borsasinda 2017 yili igerisinde halka aciklanan denetim raporlarinda

“olumlu” goriis disinda bir goriis bulunan sadece 6 adet isletme bulunmaktadir. Bu

isletmelerin Tablo 24’te gosterilen anormal getirilerinden eksi dokuzuncu ve arti tigiincii

gunlerdeki degerler; kimulatif getirilerde ise eksi ikinci, eksi birinci ve arti bir, iki, ig,

dort bes alt1 dokuz ve onuncu gilinlerdeki degerler istatistiksel olarak anlamli ¢ikmaistir.
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Bu raporlarda bildirilen goriis olumlu olmamasina ragmen istatistiksel olarak anlamli bu

degerlerin pozitif olmasi teorik beklentinin aksine bir durum olarak degerlendirilebilir.

Tablo 24. Tirkiye Piyasasinda 2017 Y1l “Olumlu” Harici Raporlarin Etkileri

AAR (N=6) CAAR (N=6)
Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)
-10 -0,001 0,015 -0,104 0,921 -0,001 0,015 -0,104 0,921
-9 -0,007 0,007 -2,400 0,062* -0,007 0,021 -0,871 0,424
-8 -0,003 0,011 -0,708 0,511 -0,011 0,030 -0,872 0,423
-7 -0,004 0,009 -1,038 0,347 -0,014 0,031 -1,143 0,305
-6 0,001 0,008 0,459 0,666 -0,013 0,029 -1,100 0,321
-5 0,013 0,018 1,776 0,136 0,000 0,029 0,031 0,977
-4 -0,005 0,010 -1,189 0,288 -0,004 0,025 -0,416 0,694
-3 0,004 0,007 1,462 0,204 0,000 0,022 0,015 0,989
-2 0,010 0,028 0,870 0,424 0,010 0,012 2,084 0,092*
-1 0,005 0,010 1,264 0,262 0,015 0,015 2,406 0,061*
0 0,002 0,014 0,315 0,765 0,017 0,022 1,836 0,126
1 -0,001 0,016 -0,127 0,904 0,016 0,018 2,116 0,088*
2 0,002 0,009 0,431 0,685 0,018 0,018 2,428 0,060*
3 0,008 0,009 2,116 0,088* 0,026 0,012 5,184 0,004***
4 0,002 0,008 0,500 0,638 0,027 0,007 9,309 0,000%**
5 -0,001 0,012 -0,117 0,912 0,027 0,011 5,819 0,002%**
6 0,008 0,025 0,767 0,478 0,034 0,019 4,438 0,006***
7 0,033 0,082 0,996 0,365 0,068 0,098 1,694 0,151
8 0,004 0,011 0,784 0,468 0,071 0,091 1,912 0,114
9 -0,007 0,025 -0,632 0,555 0,065 0,067 2,372 0,064*
10 0,000 0,009 -0,072 0,946 0,064 0,071 2,213 0,078*

*, **, **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

2017 faaliyet donemi icin analiz edilen toplam 95 isletmeden 85 isletmenin

denetim raporuda “olumlu” goriis, 7 isletmenin raporunda “sartli” goriis bildirilmis, 3

isletmenin raporu ise “goriis bildirmekten kaginma” seklinde diizenlenmistir. Denetim

raporu sonucu “goriis bildirmekten kacinma” olan isletmeler IPEKE, KOZAL ve
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KOZAA isletmeleridir. Uglincii hipotezin 2018 igerisinde agiklanan ve denetim raporu
“sarth’” gorlis ve “goriis bildirmekten kaginma” seklinde olan 10 isletmenin dahil
edildigi analiz bulgular1 Tablo 25°te gosterilmektedir. Elde edilen sonuclara gore ilan
tarithinden 6nceki besinci ve altinci giinler ile ilan tarihinden sonraki {igiincli giinlerde
istatistiksel olarak anlamli anormal getiriler bulunmus, kiimiilatif degerlerde ise
istatistiksel olarak herhangi bir bulgu ile karsilasilmamuistir. Bir 6nceki yilda oldugu gibi
buradaki sonuglardan eksi besinci ve art1 Ggiincii giinlerdeki pozitif ortalama anormal

getirilerin beklenti ile uyusmadiklarini soylemek miimkiindiir.

Tablo 25. Tiirkiye Piyasasinda 2018 Yili “Olumlu” Harici Raporlarin Etkileri

AAR (N=10) CAAR (N=10)
Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama Sapma  istatistigi (2-tailed) Ortalama  Sapma istatistigi (2-tailed)
-10 -0,002 0,021 -0,263 0,799 -0,002 0,021 -0,263 0,799
-9 0,001 0,014 0,112 0,913 -0,001 0,027 -0,144 0,889
-8 0,009 0,045 0,661 0,525 0,008 0,033 0,771 0,460
-7 -0,008 0,019 -1,404 0,194 0,000 0,023 -0,039 0,970
-6 -0,010 0,013 -2,628  0,027** -0,011 0,024 -1,406 0,193
-5 0,008 0,013 2,038 0,072* -0,003 0,027 -0,298 0,773
-4 0,002 0,020 0,254 0,805 -0,001 0,031 -0,086 0,933
-3 -0,001 0,030 -0,069 0,946 -0,002 0,044 -0,108 0,916
-2 0,004 0,012 0,965 0,360 0,002 0,041 0,160 0,877
-1 -0,002 0,013 -0,452 0,662 0,000 0,034 0,015 0,988
0 0,007 0,013 1,813 0,103 0,007 0,043 0,534 0,606
1 0,007 0,023 1,015 0,337 0,015 0,049 0,950 0,367
2 0,001 0,032 0,120 0,907 0,016 0,070 0,711 0,495
3 0,010 0,012 2,525 0,032** 0,026 0,070 1,163 0,275
4 -0,002 0,029 -0,214 0,836 0,024 0,079 0,946 0,369
5 0,000 0,014 -0,005 0,996 0,024 0,087 0,858 0,413
6 0,000 0,021 0,046 0,964 0,024 0,088 0,860 0,412
7 0,006 0,026 0,776 0,458 0,030 0,101 0,951 0,367
8 0,000 0,012 -0,115 0,911 0,030 0,100 0,942 0,371
9 0,002 0,013 0,551 0,595 0,032 0,100 1,020 0,334
10 0,003 0,016 0,567 0,585 0,035 0,095 1,160 0,276

*, F* *F*% srrastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.
3.6. Almanya Borsasinin Analizi

Almanya Borsasinda islem goren isletmeler de Tiirkiye Borsasinda oldugu gibi
genel itibariyle 1 Ocak-31 Aralik periyodunu faaliyet yili olarak kabul etmektedirler ve

genellikle dénem sonu denetim raporlari bir sonraki yilin ilk ii¢ ay1 igerisinde
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yayimlanmaktadir. Ancak, Ek 4’te de gosterildigi gibi IFX, SIE ve TKA kodlu
isletmeler faaliyet yili olarak 1 Ekim - 30 Eylul periyodunu baz almakta ve buna gore
finansal raporlarin1 hazirlamaktadirlar. Almanya borsasinda analize dahil edilen
isletmelerin tamaminin son bes yillik periyotta denetim raporlarinda “olumlu” goriis
bildirilmigtir. Bu yiizden olusturulan hipotezlerden sadece birinci hipotez test

edilebilmistir.

Tablo 26. Almanya Piyasas1 2014 Y1li Sonuglari

AAR (N=28) CAAR (N=28)

Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)

-10 0,002 0,008 0,995 0,328 0,002 0,008 0,995 0,328

-9 0,004 0,017 1,331 0,194 0,006 0,019 1,618 0,117
-8 0,000 0,008 0,254 0,801 0,006 0,021 1,555 0,132
-7 0,000 0,010 -0,109 0,914 0,006 0,024 1,272 0,214
-6 0,001 0,009 0,630 0,534 0,007 0,025 1,483 0,150
-5 0,000 0,009 -0,055 0,957 0,007 0,026 1,382 0,178
-4 -0,001 0,013 -0,590 0,560 0,005 0,026 1,095 0,283
-3 -0,002 0,011 -1,181 0,248 0,003 0,021 0,741 0,465
-2 0,003 0,007 2,487 0,019** 0,006 0,023 1,449 0,159
-1 0,002 0,007 1,449 0,159 0,008 0,022 2,042 0,051*
0 0,002 0,025 0,447 0,659 0,011 0,031 1,801 0,083*
1 -0,006 0,018 -1,788 0,085* 0,004 0,040 0,577 0,569
2 0,000 0,012 0,172 0,864 0,005 0,039 0,638 0,529
3 0,000 0,009 -0,012 0,990 0,005 0,039 0,649 0,522
4 0,000 0,009 0,133 0,895 0,005 0,040 0,648 0,523
5 -0,002 0,010 -0,860 0,398 0,003 0,044 0,396 0,695
6 -0,001 0,008 -0,780 0,442 0,002 0,044 0,249 0,805
7 0,000 0,009 -0,103 0,919 0,002 0,042 0,239 0,813
8 0,003 0,012 1,129 0,269 0,004 0,043 0,540 0,594
9 0,002 0,008 1,355 0,187 0,006 0,045 0,758 0,455

10 0,000 0,009 0,008 0,994 0,006 0,047 0,727 0,474

*, **, **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlaml1 degerlerdir.

Almanya borsasinda iglem goren ve 2014 yili igerisinde halka aciklanan denetim
raporlarinin analiz sonuglar1 Tablo 26’da gosterilmektedir. Bu isletmelerin anormal

getirilerine bakildiginda eksi ikinci ve art1 birinci giinlerde istatistiksel olarak anlamli
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degerler goriilmektedir. Kiimiilatif degerlerde ise denetim raporu ilan edildigi giin ve bir

onceki gunlerde %10 dlzeyinde istatistiksel olarak anlamli degerler tespit edilmistir.

Tablo 27. Almanya Piyasas1 2015 Y1l Sonuglari

AAR (N=28) CAAR (N=28)
Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed) Ortalama  Sapma  istatistigi (2-tailed)
-10 0,004 0,013 1,655 0,110 0,004 0,013 1,655 0,110
-9 0,000 0,009 -0,033 0,974 0,004 0,019 1,141 0,264
-8 -0,001 0,009 -0,387 0,701 0,003 0,019 0,969 0,341
-7 -0,002 0,009 -0,906 0,373 0,002 0,016 0,616 0,543
-6 -0,002 0,008 -0,950 0,351 0,000 0,017 0,126 0,900
-5 0,001 0,007 0,666 0,511 0,001 0,020 0,353 0,726
-4 0,000 0,008 0,217 0,830 0,002 0,021 0,422 0,677
-3 0,002 0,012 1,008 0,322 0,004 0,021 0,984 0,334
-2 -0,002 0,009 -1,012 0,321 0,002 0,021 0,556 0,583
-1 0,002 0,009 1,217 0,234 0,004 0,025 0,919 0,366
0 -0,008 0,019 -2,196 0,037** -0,004 0,037 -0,494 0,625
1 0,002 0,014 0,731 0,471 -0,002 0,046 -0,189 0,852
2 -0,001 0,008 -0,621 0,540 -0,003 0,049 -0,277 0,784
3 0,000 0,012 0,182 0,857 -0,002 0,051 -0,228 0,821
4 0,003 0,011 1,289 0,208 0,001 0,047 0,068 0,946
5 0,004 0,012 1,717 0,097* 0,005 0,046 0,533 0,598
6 0,002 0,011 1,175 0,250 0,007 0,043 0,863 0,396
7 0,002 0,008 1,072 0,293 0,009 0,045 1,027 0,313
8 0,000 0,009 -0,206 0,839 0,008 0,046 0,964 0,344
9 0,002 0,009 0,945 0,353 0,010 0,048 1,092 0,285
10 0,000 0,010 0,063 0,950 0,010 0,048 1,112 0,276

*, ** % srrastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Almanya borsasinda 2015 yili igerisinde halka aciklanan denetim raporlarinin

analiz sonuglariin gosterildigi Tablo 27°de denetim raporu ilan tarihinde ve bu tarihten
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sonraki besinci giinde istatistiksel olarak anlamli anormal getiriler bulunmaktadir.
Kiimiilatif degerlerde ise istatistiksel olarak anlamli herhangi bir bulguya

rastlanilmamastir.

Tablo 28. Almanya Piyasas1 2016 Y1li Sonuglari

AAR (N=29) CAAR (N=29)
Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed) Ortalama  Sapma  istatistigi (2-tailed)

-10 0,001 0,019 0,372 0,713 0,001 0,019 0,372 0,713
-9 0,002 0,016 0,660 0,515 0,003 0,025 0,715 0,481
-8 0,000 0,014 0,118 0,907 0,004 0,029 0,673 0,506
-7 0,002 0,013 0,820 0,419 0,006 0,034 0,879 0,387
-6 0,001 0,013 0,317 0,754 0,006 0,040 0,846 0,405
-5 0,001 0,013 0,528 0,602 0,008 0,040 1,034 0,310
-4 -0,001 0,012 -0,276 0,785 0,007 0,038 0,992 0,330
-3 0,000 0,008 -0,109 0,914 0,007 0,039 0,963 0,344
-2 -0,001 0,010 -0,688 0,497 0,006 0,039 0,789 0,437
-1 0,004 0,014 1,729 0,095* 0,010 0,043 1,275 0,213
0 0,001 0,031 0,108 0,915 0,011 0,054 1,068 0,294
1 -0,006 0,013 -2,285  0,030** 0,005 0,056 0,483 0,633
2 0,000 0,010 0,257 0,799 0,005 0,056 0,530 0,601
3 -0,002 0,013 -1,007 0,323 0,003 0,053 0,301 0,766
4 0,004 0,014 1,604 0,120 0,007 0,054 0,720 0,477
5 -0,001 0,012 -0,570 0,573 0,006 0,057 0,564 0,577
6 0,001 0,011 0,443 0,661 0,007 0,061 0,603 0,551
7 -0,001 0,011 -0,380 0,707 0,006 0,060 0,543 0,591
8 -0,003 0,013 -1,193 0,243 0,003 0,062 0,275 0,786
9 -0,004 0,011 -1,905 0,067* -0,001 0,061 -0,074 0,942
10 -0,001 0,013 -0,340 0,737 -0,002 0,062 -0,144 0,887

*, ** **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Almanya borsasi DAX30 endeksinde bulunan isletmelerin 2015 faaliyet yili

denetim raporlari (2016 yilinda agiklanan) analiz sonuglar1 Tablo 28’de



96

gosterilmektedir. Bu sonuglara goére Almanya borsasinda 2016 yilinda denetim raporlari
aciklanma tarihinden bir Onceki ve bir sonraki giinler ile arti dokuzuncu giinlerde
istatistiksel olarak anlaml1 ortalama anormal getiriler bulunmaktadir. Kimilatif anormal
getirilerde ise onceki yilda oldugu gibi istatistiksel olarak anlamli herhangi bir bulguya

rastlanilmamustir.

Tablo 29. Almanya Piyasas1 2017 Y1l Sonuglari

AAR (N=29) CAAR (N=29)
Standart t Sig. Standart t Sig.
Gunler Ortalama Sapma  istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)
-10 0,000 0,015 -0,117 0,908 0,000 0,015 -0,117 0,908
-9 0,001 0,014 0,482 0,633 0,001 0,023 0,220 0,827
-8 0,001 0,011 0,699 0,490 0,002 0,023 0,569 0,574
-7 0,001 0,010 0,639 0,528 0,004 0,023 0,846 0,405
-6 0,002 0,011 1,155 0,258 0,006 0,023 1,389 0,176
-5 -0,001 0,012 -0,252 0,803 0,005 0,028 1,022 0,315
-4 -0,001 0,010 -0,520 0,607 0,004 0,031 0,781 0,442
-3 -0,003 0,007 -1,900 0,068* 0,002 0,027 0,364 0,718
-2 -0,001 0,010 -0,596 0,556 0,001 0,031 0,119 0,906
-1 0,000 0,008 0,318 0,753 0,001 0,033 0,188 0,852
0 -0,003 0,029 -0,557 0,582 -0,002 0,051 -0,196 0,846
1 0,001 0,015 0,488 0,629 -0,001 0,050 -0,057 0,955
2 0,002 0,009 0,943 0,354 0,001 0,049 0,114 0,910
3 -0,001 0,011 -0,630 0,534 0,000 0,050 -0,031 0,975
4 -0,001 0,009 -0,780 0,442 -0,002 0,047 -0,185 0,854
5 0,001 0,009 0,568 0,575 -0,001 0,049 -0,076 0,940
6 0,003 0,007 2,225 0,034** 0,002 0,049 0,255 0,801
7 -0,002 0,018 -0,709 0,484 0,000 0,056 -0,008 0,993
8 -0,003 0,009 -1,585 0,124 -0,003 0,056 -0,267 0,791
9 0,000 0,011 0,233 0,818 -0,002 0,055 -0,223 0,825
10 -0,004 0,007 -2,661 0,013** -0,006 0,055 -0,578 0,568

*, ** % srrastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

2017 yili igerisinde agiklanan denetim raporlarinin analiz sonuglar1 Tablo 29’da

gosterilmektedir. Almanya borsasinda 2017 yili analiz sonuglarma gore eksi iiciincii,
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art1 altinc1 ve art1 onuncu giinlerde istatistiksel olarak anlamli ortalama anormal getiriler
bulunmaktadir. Kiimiilatif anormal getirilerde ise Onceki iki yilda oldugu gibi

istatistiksel olarak anlamli herhangi bir bulguya rastlanilmamaistir.

Almanya borsasinda 2018 yil1 igerisinde agiklanan denetim raporlarinin analiz
sonuglarimin gosterildigi Tablo 30 incelendiginde denetim raporlari ilan tarihlerinden
onceki {li¢ giin ile ilan tarihinden bir giin sonrasinda ve {i¢ glin sonrasinda istatistiksel
olarak anlamli ortalama anormal getiriler gortilmektedir. Kiimdlatif anormal getirilerde
ise onceki ¢ yilda oldugu gibi istatistiksel olarak anlamli herhangi bir bulgu tespit

edilmemistir.

Tablo 30. Almanya Piyasas1 2018 Y1l Sonuglari

AAR (N=30) CAAR (N=30)

Standart t Sig. Standart t Sig.
Ginler Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed) Ortalama Sapma istatistigi (2-tailed)

-10 0,000 0,008 0,161 0,873 0,000 0,008 0,161 0,873

-9 -0,002 0,010 -1,102 0,280 -0,002 0,011 -0,889 0,381
-8 -0,001 0,011 -0,432 0,669 -0,003 0,016 -0,914 0,368
-7 -0,002 0,007 -1,452 0,157 -0,005 0,018 -1,374 0,180
-6 0,001 0,014 0,577 0,568 -0,003 0,023 -0,737 0,467
-5 0,000 0,010 -0,118 0,907 -0,003 0,025 -0,729 0,472
-4 -0,001 0,013 -0,249 0,805 -0,004 0,028 -0,755 0,456
-3 0,003 0,008 1,858 0,073* -0,001 0,031 -0,196 0,846
-2 -0,004 0,011 -1,701 0,100* -0,005 0,034 -0,740 0,465
-1 0,006 0,018 1,861 0,073* 0,001 0,045 0,173 0,864
0 0,005 0,029 0,976 0,337 0,007 0,048 0,743 0,463
1 0,007 0,014 2,665 0,012** 0,013 0,055 1,354 0,186
2 0,002 0,010 1,260 0,218 0,016 0,054 1,612 0,118
3 -0,006 0,017 -1,901 0,067* 0,010 0,057 0,952 0,349
4 -0,002 0,009 -1,280 0,211 0,008 0,061 0,699 0,490
5 -0,001 0,008 -0,824 0,417 0,006 0,062 0,575 0,570
6 -0,001 0,013 -0,580 0,566 0,005 0,063 0,446 0,659
7 0,002 0,010 1,115 0,274 0,007 0,067 0,585 0,563
8 -0,001 0,009 -0,633 0,531 0,006 0,069 0,481 0,634
9 0,000 0,011 0,199 0,844 0,006 0,070 0,509 0,614

10 -0,003 0,008 -1,717 0,097 0,004 0,070 0,300 0,766

*, F* *F*% srrastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Olusturulan her bir hipotez her iki borsada (BIST100 ve DAX30) ayr1 ayr1 test

edildikten sonra “Kukla Degisken Yontemi” ile bu borsalarda denetim raporu ilanlarinin
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hisse senedi 6zelinde nasil bir etkiye sahip oldugu belirlenmeye ¢alisilmistir. Her bir yil
icin once Tiirkiye borsasi, hemen arkasinda da Almanya borsasi analiz edilerek elde
edilen bulgular tablo halinde raporlanmustir. Esitlik 10°da 2014 yili igin kullanilan

model gosterilmektedir.

Rit 2014 = @ + BiRmt 2014 + ViDt 2014 + 8iDe Rt 2014 t it 2014 (10)

Esitlik 10°da gosterilen modelin Tirkiye borsast analiz sonuglar1 Tablo 31°de

Almanya borsasi analiz sonuglar1 Tablo 32’de gosterilmektedir.

Tablo 31. BIST100 Bilesenlerinin 2014 Yil1 Analiz Sonuclari

D.Goriisii 1} Dummy1 p-valuel B Dummy?2 p-value2
AEFES Olumlu -0,0003 -0,0115 0,5503 0,6652 0,0105 0,5887
AFYON Olumlu -0,0002 0,0052 0,4370 0,9050 0,0013 0,8840
AKBNK Sarth -0,0003 0,0204 0,0171**  1,2363 -0,0207 0,0177**
AKENR Olumlu -0,0013 0,0033 0,6657 0,8353 0,0009 0,9190
AKSA Olumlu 0,0026 -0,0127 0,1974 0,6987 0,0110 0,2769
AKSEN Olumlu -0,0016 -0,0013 0,6575 1,0962 0,0017 0,6460
ALARK Olumlu 0,0005 -0,0003 0,9357 0,8269 -0,0027 0,5027
ALGYO Olumlu 0,0002 -0,0113 0,0069***  0,7767 0,0047 0,2175**
ANACM Olumlu -0,0008 0,0007 0,7885 0,8739 0,0021 0,5734
ANELE Sartl -0,0015 -0,0009 0,9068 0,7696 0,0015 0,8587
ARCLK Olumlu 0,0016 -0,0179 0,2023 0,9307 0,0183 0,1845
ASELS Olumlu 0,0000 0,0050 0,3765 0,9526 -0,0035 0,5130
AYGAZ Olumlu -0,0006 -0,0017 0,5195 0,6077 0,0116 0,8258
BAGFS Olumlu -0,0014 0,0018 0,6467 0,6899 0,0530 0,3035
BANVT Olumlu -0,0015 -0,0001 0,9737 0,8894 -0,2333 0,0513*
BERA Sartl -0,0018 -0,0003 0,9257 0,4999 0,1391 0,0260**
BIMAS Olumlu 0,0005 0,0001 0,9803 0,7869 -0,0611 0,3910
BIZIM Olumlu -0,0010 0,0010 0,6847 0,6000 0,0061 0,9133
BJKAS Sarth -0,0003 0,0005 0,8767 0,6657 0,1502 0,2422
BRISA Olumlu 0,0011 -0,0033 0,2251 0,7001 0,0747 0,4094
BRSAN Olumlu 0,0004 -0,0043 0,2414 0,9267 0,2328 0,0398**
CCOLA Olumlu 0,0004 0,0032 0,2300 0,7073 0,0767 0,1742
CEMTS Olumlu 0,0004 -0,0029 0,4308 0,4637 -0,0027 0,9755
DEVA Olumlu -0,0005 0,0017 0,4410 0,7001 0,1015 0,1484
DGKLB Sarth -0,0003 0,0007 0,7970 0,3136 0,0261 0,7690
DOAS Olumlu 0,0000 -0,0005 0,8768 1,3427 0,1255 0,0326**

DOHOL Olumlu -0,0018 -0,0004 0,9111 0,5970 0,0938 0,2041
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ECILC Olumlu 0,0001 -0,0015 0,4088 0,5852 0,0342 0,2700
EGEEN Olumlu 0,0012 -0,0009 0,8478 0,7550 -0,0496 0,7266
EKGYO Olumlu -0,0006 -0,0040 0,0622* 0,8674 0,0402 0,5428
ENKAI Olumlu 0,0021 -0,0056 0,0336** 0,5686 -0,0276 0,6080
ERBOS Olumlu -0,0003 -0,0021 0,6535 0,8609 0,0493 0,6402
EREGL Olumlu 0,0023 -0,0006 0,8552 0,6631 0,1176 0,0419**
FENER Olumlu 0,0014 -0,0014 0,5718 0,7057 0,0251 0,7721
FROTO Olumlu 0,0007 0,0052 0,1040 1,0458 -0,0320 0,5948
GARAN Sartl -0,0002 0,0003 0,8725 1,2901 0,0068 0,8724
GLYHO Olumlu -0,0006 -0,0010 0,6740 0,8213 0,0616 0,2554
GOLTS Olumlu 0,0001 -0,0008 0,7405 1,0525 0,0979 0,0344**
GOODY Olumlu 0,0005 -0,0009 0,8082 0,9010 -0,1043 0,1303
GOZDE Olumlu 0,0025 0,0058 0,1140 1,1502 0,0226 0,8586
GSDHO Olumlu 0,0002 -0,0017 0,6738 1,1151 -0,0161 0,7919
GSRAY Sartl -0,0010 -0,0014 0,4867 0,6613 -0,0400 0,5887
GUBRF Olumlu 0,0010 -0,0073 0,0200** 0,9112 0,0954 0,2972
HALKB Sartl -0,0005 -0,0025 0,1937 1,2600 -0,0168 0,5376
Tablo 31. (Devam) BIST100 Bilesenlerinin 2014 Y1l1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii 1} Dummy1 p-valuel B Dummy?2 p-value2
HLGYO Olumlu 0,0001 0,0016 0,5504 0,4676 0,0566 0,2014
HURGZ Olumlu -0,0011 0,0018 0,6448 0,7461 -0,0987 0,6026
ICBCT Olumlu 0,0019 0,0001 0,9747 1,0474 0,0920 0,3369
IEYHO Olumlu -0,0001 -0,0018 0,6187 0,7488 -0,3259 0,0147**
IHLAS Olumlu -0,0024 0,0017 0,7459 0,5929 0,1525 0,3429
IHLGM Olumlu 0,0035 0,0002 0,9851 0,7067 0,1011 0,6537
IPEKE Olumlu -0,0008 -0,0008 0,8540 1,1779 -0,0048 0,9514
ISCTR Sartli -0,0006 0,0007 0,6974 1,1162 0,0281 0,3567
ISGYO Olumlu 0,0005 0,0022 0,3943 0,7907 0,0015 0,9628
KARSN Olumlu 0,0008 0,0000 0,9894 0,8834 0,1186 0,3348
KARTN Olumlu 0,0002 -0,0037 0,0733* 0,9083 0,0629 0,1512
KCHOL Olumlu 0,0003 0,0014 0,4379 0,9618 -0,0872 0,1216
KIPA Olumlu -0,0008 -0,0018 0,6674 0,4758 0,2047 0,2321
KORDS Olumlu -0,0005 -0,0014 0,6009 0,5372 0,0222 0,6065
KOZAA Olumlu -0,0011 -0,0037 0,4233 1,2039 -0,0349 0,6971
KOZAL Olumlu -0,0015 0,0005 0,9262 1,0020 -0,1011 0,2495
KRDMD Olumlu 0,0004 0,0020 0,6220 1,2855 0,0472 0,2828
METRO Olumlu 0,0021 0,0027 0,6102 0,9433 0,0176 0,6007
MGROS Olumlu -0,0003 0,0007 0,7850 1,0714 -0,0118 0,7774
NETAS Olumlu -0,0019 0,0005 0,8490 0,9636 0,0560 0,5801
NTHOL Olumlu 0,0000 0,0035 0,0770* 0,3294 -0,0273 0,6992
ODAS Olumlu -0,0001 -0,0047 0,2500 0,7776 0,0377 0,6260
OTKAR Olumlu 0,0018 0,0035 0,3566 1,2500 -0,0058 0,9607
PETKM Olumlu 0,0001 0,0014 0,5641 0,7073 -0,1485 0,1158
PGSUS Olumlu 0,0043 0,0026 0,4078 1,0485 0,1047 0,0773*
PRKME Olumlu -0,0001 0,0010 0,7580 0,9714 0,0683 0,3822
SAHOL Olumlu 0,0002 -0,0004 0,8320 1,1306 0,0057 0,8468
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SASA Olumlu 0,0005 -0,0043 0,2434 0,8433 -0,0008 0,9873
SISE Olumlu 0,0004 0,0037 0,1675 0,9125 0,0485 0,3169
SKBNK Olumlu 0,0011 -0,0065 0,0559* 0,6348 -0,0003 0,9952
SNGYO Olumlu -0,0016 0,0015 0,5292 1,0787 -0,0143 0,8317
SODA Olumlu 0,0019 -0,0018 0,4844 0,5751 0,0457 0,4283
TATGD Olumlu 0,0009 0,0034 0,2928 0,6702 0,0833 0,3380
TAVHL Olumlu 0,0033 -0,0018 0,5941 0,8647 0,0194 0,7244
TCELL Olumlu 0,0005 -0,0006 0,8002 0,5626 -0,0315 0,4525
THYAO Olumlu 0,0019 -0,0013 0,6204 1,1005 0,0614 0,3743
TKFEN Sarthi -0,0004 0,0006 0,7953 0,9061 -0,0377 0,5416
TKNSA Olumlu 0,0020 0,0005 0,8851 0,8468 0,0775 0,2400
TMSN Olumlu 0,0030 -0,0018 0,4742 1,0530 -0,1121 0,1479
TOASO Olumlu 0,0014 0,0089 0,0248** 1,1582 0,0371 0,5647
TRCAS Olumlu -0,0002 0,0010 0,5670 1,0219 0,0382 0,3474
TRKCM Olumlu 0,0002 0,0054 0,0191**  0,8947 0,0687 0,1802
TSKB Olumlu 0,0005 0,0002 0,9423 0,9092 -0,0101 0,8701
TTKOM Olumlu -0,0003 0,0006 0,8177 0,7505 -0,0427 0,4213
Tablo 31. (Devam) BIST100 Bilesenlerinin 2014 Y1l1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii 1} Dummy1 p-valuel B Dummy?2 p-value2
TTRAK Olumlu 0,0005 0,0030 0,3333 0,7930 0,0032 0,9583
TUPRS Olumlu -0,0001 0,0022 0,4153 0,8818 -0,0319 0,5879
ULKER Olumlu 0,0008 0,0049 0,0812* 0,7104 -0,1965 0,0304**
VAKBN Olumlu -0,0004 -0,0009 0,6377 1,2515 -0,0742 0,0603*
VESTL Olumlu -0,0001 0,0027 0,5863 0,9723 -0,0062 0,9643
VKGYO Olumlu 0,0051 -0,0059 0,4244 0,5586 0,0042 0,9710
YATAS Olumlu 0,0001 0,0020 0,5898 0,7251 0,0896 0,3617
YKBNK Olumlu -0,0005 0,0013 0,4704 1,1939 -0,0588 0,0819*
ZOREN Olumlu -0,0013 0,0041 0,5068 0,8777 0,2339 0,3387

* *k kkk
1 1

sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Tablo 31’den de goriilecegi lizere Tiirkiye borsasinda denetim raporlarinin ilan

edilmesi 2014 yilinda sekiz isletmenin sadece a; sabitini, on isletmenin sadece fB;

katsayisini, U¢ isletmenin ise aymi anda hem «; sabitini hem de f; katsayisim

etkilemistir.

Tablo 32 incelendiginde ise 2014 yilinda Almanya borsasinda denetim

raporlarinin ilan edilmesi ii¢ isletmenin sadece «; sabitini, bes isletmenin sadece f;

katsayisini, bir isletmenin ise hem «; sabitini hem de B; katsayisim etkiledigi

gorulmektedir.

Tablo 32. DAX30 Bilesenlerinin 2014 Y1ili Analiz Sonuglari

D.Goriisii

o

Dummyl

p-valuel

p

Dummy?2

p-value?

ADS

Olumlu

-0,0004

0,0007

0,7733

0,9924

-0,4282

0,0610*
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ALV Olumlu -0,0002 0,0007 0,5223 1,1747 -0,2715 0,0138
BASF Olumlu -0,0004 -0,0023 0,0512* 1,0878 0,0678 0,6055
BAY Olumlu -0,0001 0,0011 0,3981 1,1211 0,0106 0,9428
BEI Olumlu -0,0003 -0,0002 0,8526 0,5797 -0,0024 0,9855
BMW Olumlu 0,0000 0,0007 0,5760 1,0835 0,2524 0,0348**
CBK Olumlu 0,0011 -0,0038 0,1229 1,2755 -0,1139 0,6274
CON Olumlu 0,0017 -0,0023 0,1582 1,2170 -0,0253 0,8674
DAI Olumlu 0,0004 -0,0014 0,3575 1,2872 -0,2924 0,0638*
DBK Olumlu -0,0007 -0,0008 0,6140 1,1490 -0,0152 0,9186
DB1 Olumlu 0,0002 0,0009 0,6182 0,8054 0,1224 0,5142
DPW Olumlu 0,0008 -0,0003 0,8218 1,0148 -0,1862 0,1473
DTE Olumlu 0,0009 0,0007 0,6619 0,8761 0,0589 0,6933
EON Olumlu -0,0005 -0,0004 0,7797 0,8220 0,2829 0,0563*
FME Olumlu -0,0008 0,0012 0,4260 0,3783 -0,1040 0,4645
FRE Olumlu 0,0003 0,0009 0,5561 0,4158 0,0226 0,8750
HEI Olumlu -0,0006 -0,0030 0,0682* 1,0611 0,2438 0,1178
HNK Olumlu 0,0000 0,0002 0,9079 0,7643 0,1331 0,4965
IFX Olumlu -0,0002 0,0046 0,0970* 1,2553 -0,5573 0,0056***
LHA Olumlu 0,0000 -0,0055 0,0476** 1,1894 -0,0935 0,7237
Tablo 32. (Devamm) DAX30 Bilesenlerinin 2014 Y1l Analiz Sonuglari

D.Goriisii o Dummyl p-valuel B Dummy2  p-value2
MRC Olumlu -0,0003 0,0018 0,3540 0,7075 -0,1802 0,3320
MUV Olumlu -0,0005 0,0010 0,3267 0,9311 0,0222 0,8174
RWE Olumlu -0,0005 -0,0030 0,1543 0,7940 0,2391 0,2536
SAP Olumlu -0,0009 0,0016 0,2271 0,8016 0,1088 0,3777
SIE Olumlu 0,0001 0,0011 0,5016 0,8736 -0,0891 0,4103
TKA Olumlu -0,0005 0,0010 0,6488 1,1947 -0,1620 0,3317
VOW Olumlu -0,0001 0,0015 0,2786 1,1502 0,0116 0,9288
VNA Olumlu 0,0005 -0,0009 0,6388 0,2207 0,1441 0,56321

*, ** **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

2015 yili i¢in kullanilan model Esitlik 11°de gosterilmektedir. Tablo 33’te
Esitlik 11°de gosterilen modelin Tiirkiye borsasi analiz sonuglari, Tablo 34’te ise

Almanya borsasi analiz sonuglar1 gosterilmektedir.

Rit 2015 = @i + BiRmt 2015 + ViDt 2015 + i Dt Rt 2015 + it 2015 (11)

Tablo 33. BIST100 Bilesenlerinin 2015 Y1l1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii ] Dummy1 p-valuel B Dummy?2 p-value2
AEFES Olumlu -0,0009 -0,0055 0,5512 0,5377 0,0083 0,3886
AFYON Olumlu 0,0034 0,0010 0,9753 0,6045 0,0213 0,5383
AKBNK Sartl -0,0002 -0,0036 0,5120 1,4952 0,0044 0,4029
AKENR Olumlu 0,0004 -0,0029 0,7850 0,6403 0,0060 0,5936
AKSA Olumlu 0,0000 -0,0007 0,9417 0,4383 -0,0052 0,5496

AKSEN Olumlu 0,0002 -0,0012 0,9209 0,9230 -0,0010 0,9347
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ALARK Olumlu -0,0014 -0,0010 0,7559 0,7717 0,0035 0,3436
ALGYO Olumlu -0,0004 -0,0096 0,6150 0,6760 0,0086 0,6456
ANACM Olumlu 0,0003 -0,0049 0,2560 0,7518 0,0059 0,2390
ANELE Olumlu 0,0009 -0,0005 0,9671 0,6714 -0,0013 0,9157
ARCLK Olumlu -0,0002 0,0237 0,0994* 0,7387 -0,0230 0,1014
ASELS Olumlu 0,0008 0,0021 0,4458 0,5146 0,9754 0,0000***
AYGAZ Olumlu 0,0003 0,0004 0,8417 0,4189 0,0258 0,5926
BAGFS Olumlu 0,0024 -0,0004 0,8765 0,8837 0,0123 0,3596
BANVT Olumlu 0,0008 0,0037 0,1862 0,7914 -0,2636 0,0273**
BERA Sarthi 0,0000 0,0016 0,5584 0,3884 0,2435 0,0000***
BIMAS Olumlu 0,0000 0,0020 0,3439 0,4877 -0,0178 0,6709
BIZIM Olumlu -0,0017 0,0028 0,2591 0,6211 0,2033 0,0006***
BJKAS Sartl 0,0002 0,0018 0,4200 0,7117 0,3079 0,0009***
BRISA Olumlu 0,0018 -0,0024 0,3644 0,7681 0,0623 0,2551
BRSAN Olumlu 0,0005 0,0000 0,9940 0,6964 0,1541 0,0021***
CCOLA Olumlu -0,0006 -0,0006 0,7994 0,7092 0,0629 0,0635*
CEMTS Olumlu 0,0016 0,0036 0,3347 0,4308 -0,1937 0,0250**
DEVA Olumlu 0,0012 -0,0025 0,6030 0,7321 0,3192 0,0052***
DGKLB Sartl -0,0002 -0,0016 0,7332 0,5697 -0,1335 0,3766
Tablo 33. (Devam) BiST100 Bilesenlerinin 2015 Y1l1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii ] Dummy1 p-valuel B Dummy?2 p-value2
DOAS Olumlu 0,0015 -0,0021 0,6281 0,8317 0,0733 0,5286
DOHOL Olumlu -0,0001 0,0016 0,6847 0,4057 0,0834 0,3861
ECILC Olumlu 0,0008 -0,0031 0,3838 0,5826 0,1015 0,1903
EGEEN Olumlu 0,0039 0,0047 0,2856 0,7601 0,0109 0,9403
EKGYO Olumlu 0,0002 -0,0036 0,1645 1,1093 0,2126 0,0015***
ENKAI Olumlu -0,0010 0,0008 0,7428 0,7472 0,0944 0,2573
ERBOS Olumlu 0,0026 -0,0039 0,2464 0,6542 0,1522 0,0551*
EREGL Olumlu 0,0021 -0,0002 0,9561 0,5585 -0,1157 0,1949
FENER Olumlu 0,0012 -0,0020 0,6214 0,6140 -0,0658 0,6396
FROTO Olumlu 0,0015 0,0001 0,9708 0,5698 0,0783 0,1397
GARAN Sartl 0,0000 -0,0016 0,4519 1,5315 -0,0113 0,5882
GLYHO Olumlu 0,0021 -0,0066 0,2008 0,3403 0,0175 0,8237
GOLTS Olumlu 0,0010 -0,0023 0,5007 0,7891 0,0452 0,4206
GOODY Olumlu 0,0010 0,0034 0,2054 0,8586 0,0228 0,5991
GOZDE Olumlu 0,0008 -0,0019 0,4364 0,5937 0,1541 0,0021***
GSDHO Olumlu 0,0018 -0,0057 0,1467 0,7578 -0,0069 0,9065
GSRAY Sartl 0,0015 -0,0069 0,1496 1,0418 -0,0099 0,9485
GUBRF Olumlu 0,0016 -0,0063 0,1043 0,7717 -0,0694 0,5737
HALKB Olumlu -0,0006 -0,0034 0,1012 1,5272 0,0015 0,9722
HLGYO Olumlu -0,0001 -0,0028 0,2705 0,5919 -0,1424 0,0094***
HURGZ Olumlu 0,0008 0,0017 0,7121 0,5648 0,0819 0,4865
ICBCT Olumlu 0,0019 0,0015 0,5620 0,2974 -0,0809 0,2165
IEYHO Olumlu -0,0003 -0,0004 0,9290 0,2121 0,0241 0,8843
IHLAS Olumlu -0,0006 0,0008 0,8720 0,4950 0,0374 0,5854
IHLGM Olumlu -0,0012 0,0010 0,8172 0,3986 0,2552 0,0047***
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IPEKE Olumlu -0,0018 -0,0013 0,8613 0,4960 -0,2961 0,1067
ISCTR Sartli 0,0002 -0,0001 0,9754 1,3401 0,1169 0,0066***
ISGYO Olumlu 0,0005 -0,0093 0,0046***  0,6889 0,0256 0,4947
KARSN Olumlu 0,0024 -0,0033 0,2771 0,7051 0,0444 0,6554
KARTN Olumlu -0,0005 -0,0007 0,8692 0,6324 0,0396 0,5300
KCHOL Olumlu 0,0004 0,0013 0,4892 0,8063 -0,0557 0,3336
KIPA Olumlu 0,0013 -0,0006 0,8762 0,4944 0,0725 0,6089
KORDS Olumlu 0,0016 -0,0097 0,0451** 0,6708 -0,0297 0,6188
KOZAA Olumlu -0,0014 0,0005 0,9441 0,5832 -0,0251 0,8890
KOZAL Olumlu -0,0003 -0,0107 0,0956* 0,3952 -0,1004 0,3237
KRDMD Olumlu 0,0015 0,0017 0,5186 0,9664 0,0552 0,0813*
METRO Olumlu -0,0009 -0,0007 0,9089 0,3722 0,2117 0,0165**
MGROS Olumlu 0,0007 -0,0010 0,6358 0,7050 0,0212 0,2791
NETAS Olumlu 0,0024 -0,0105 0,0888* 0,9156 0,1962 0,4180
NTHOL Olumlu 0,0022 -0,0002 0,9392 0,2456 0,0636 0,4651
ODAS Olumlu 0,0038 -0,0123 0,0051***  0,4593 0,1397 0,1857
OTKAR Olumlu 0,0020 -0,0029 0,4755 0,6373 0,1322 0,0348**
PETKM Olumlu 0,0008 0,0019 0,3438 0,7997 0,0320 0,6707
PGSUS Olumlu -0,0008 0,0021 0,3884 0,9223 0,0645 0,0722*
Tablo 33. (Devam) BIST100 Bilesenlerinin 2015 Yil1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii ] Dummy1 p-valuel B Dummy?2 p-value2
PRKME Olumlu -0,0009 0,0065 0,0957* 0,3256 0,0386 0,5653
SAHOL Olumlu -0,0003 0,0007 0,6965 1,2544 -0,0005 0,9741
SASA Olumlu 0,0024 -0,0024 0,5148 0,3952 0,0260 0,5028
SISE Olumlu 0,0018 0,0000 0,9906 0,8369 0,0121 0,8676
SKBNK Olumlu -0,0009 0,0000 0,9897 0,4581 0,0261 0,4900
SNGYO Olumlu -0,0001 -0,0013 0,5472 0,8478 0,1372 0,0238**
SODA Olumlu 0,0027 -0,0058 0,0602* 0,4348 0,0613 0,1109
TATGD Olumlu 0,0018 0,0046 0,2799 0,6514 -0,1636 0,0619*
TAVHL Olumlu 0,0002 0,0008 0,8121 0,4793 -0,0361 0,5266
TCELL Olumlu 0,0002 -0,0031 0,3197 0,6062 -0,1065 0,0865*
THYAO Olumlu 0,0007 0,0003 0,8895 0,9237 0,0705 0,3591
TKFEN Sartli 0,0001 -0,0003 0,8942 0,7012 0,2295 0,0000***
TKNSA Olumlu -0,0015 0,0042 0,1582 0,6848 0,0770 0,1125
TMSN Olumlu 0,0010 -0,0076 0,1288 0,5768 0,0711 0,6964
TOASO Olumlu 0,0006 0,0014 0,7290 0,8309 0,0192 0,7200
TRCAS Olumlu -0,0004 0,0009 0,6528 0,6461 0,0606 0,1987
TRKCM Olumlu 0,0019 -0,0029 0,2280 0,7002 0,1041 0,0429**
TSKB Olumlu 0,0005 -0,0009 0,7827 0,8252 -0,0050 0,9433
TTKOM Olumlu -0,0001 -0,0011 0,7246 0,7756 0,0459 0,4325
TTRAK Olumlu 0,0008 -0,0017 0,5681 0,6008 0,0069 0,8730
TUPRS Olumlu 0,0004 0,0028 0,2516 0,6734 0,1585 0,0053***
ULKER Olumlu 0,0004 -0,0006 0,8371 0,5734 -0,0324 0,6567
VAKBN Olumlu 0,0001 -0,0033 0,1150 1,5291 0,0289 0,6197
VESTL Olumlu 0,0058 -0,0024 0,6935 0,7249 0,1401 0,4403
VKGYO Olumlu -0,0046 -0,0013 0,7405 0,4806 0,2690 0,0006***



YATAS
YKBNK
ZOREN

Olumlu
Olumlu
Olumlu

0,0025
0,0000
0,0031

-0,0037
-0,0003
0,0026

0,4242
0,8735
0,5497

0,7915
1,2652
0,9355

0,1522
-0,0518
0,5060
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0,0301**
0,1054
0,0003***

*, **, **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Tablo 33’ten de goriilecegi lizere Tiirkiye borsasinda denetim raporlarinin ilan

edilmesi 2015 yilinda sekiz isletmenin sadece «; sabitini, yirmi sekiz isletmenin ise

sadece f; katsayisini etkilemistir. Ayn1 anda hem «; sabiti hem de B; katsayisi etkilenen

herhangi bir isletmeye rastlanilmamustir.

Tablo 34 sonuglarina gore 2015 yilinda Almanya borsasinda denetim

raporlarinin ilan edilmesi iki isletmenin sadece a; sabitini, on isletmenin ise sadece f5;

katsayisini etkiledigi goriilmektedir.

Tablo 34. DAX30 Bilesenlerinin 2015 Y1li Analiz Sonuglari

D.Goriisii o Dummyl  p-valuel B Dummy2  p-value2
ADS Olumlu -0,0013 0,0004 0,8297 0,7560 -0,1030 0,5288
ALV Olumlu 0,0003 0,0014 0,2188 0,7315 0,0907 0,3171
BASF Olumlu -0,0006 -0,0022 0,0652* 1,1587 -0,0115 0,9040
BAY Olumlu 0,0002 0,0015 0,2775 1,2796 -0,1899 0,0796*
BEI Olumlu 0,0001 -0,0010 0,5654 0,6449 -0,0040 0,9737
BMW Olumlu 0,0000 -0,0008 0,5943 1,1886 -0,2987 0,0133**
CBK Olumlu -0,0015 -0,0002 0,9102 1,1118 0,1319 0,4067
CON Olumlu -0,0001 0,0011 0,5006 1,2039 -0,2438 0,0683*
DAI Olumlu 0,0002 -0,0023 0,1882 1,1447 -0,0211 0,8583
DBK Olumlu -0,0011 -0,0015 0,4548 1,0550 0,0782 0,6297
DB1 Olumlu 0,0003 -0,0022 0,2642 0,7256 0,2907 0,0517*
DPW Olumlu -0,0003 0,0005 0,7682 1,0511 -0,1229 0,3649
DTE Olumlu 0,0008 -0,0007 0,6602 1,0068 0,0109 0,9351
EON Olumlu -0,0008 0,0019 0,5109 1,0828 0,0471 0,8404
FME Olumlu 0,0013 -0,0009 0,5789 0,5321 0,2653 0,0448**
FRE Olumlu 0,0010 -0,0011 0,5339 0,5923 0,3656 0,0113**
HEI Olumlu -0,0004 0,0005 0,7836 1,0545 -0,0505 0,6976
HNK Olumlu 0,0007 -0,0023 0,1974 0,6255 0,3374 0,0177**
IFX Olumlu 0,0002 0,0084 0,0165** 1,1118 0,1104 0,6026
LHA Olumlu -0,0021 0,0024 0,3872 0,9714 0,4067 0,0661*
MRC Olumlu 0,0011 -0,0028 0,1146 0,7110 0,5624 0,0001***
MUV Olumlu 0,0001 -0,0001 0,9217 0,7883 -0,1825 0,0532*
RWE Olumlu -0,0016 0,0012 0,7840 1,0580 0,1576 0,6609
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SAP Olumlu -0,0003 0,0017 0,1871 0,9144 -0,0666 0,5233
SIE Olumlu -0,0003 -0,0013 0,4745 1,0685 0,0534 0,6135
TKA Olumlu 0,0004 -0,0001 0,9590 1,1156 0,0116 0,9462
VOW Olumlu 0,0001 -0,0032 0,4141 1,0070 -0,0797 0,7982
VNA Olumlu 0,0022 -0,0024 0,3278 0,3399 0,0782 0,6911

*, **, **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

2016 yili igin Esitlik 12°de gosterilen modelin, Tirkiye borsasi analiz sonuglar

Tablo 35’te, Almanya borsasi analiz sonuglar1 ise Tablo 36’da gdsterilmektedir.

Rit 2016 = @i + BiRmt 2016 + ViDt 2016 + 0iDtRnt 2016 T €it 2016 (12)

Tablo 35. BIST100 Bilesenlerinin 2016 Yil1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii "] Dummyl p-valuel B Dummy?2 p-value2
AEFES Olumlu 0,0000 -0,0291 0,0188** 0,7398 0,0324 0,0104**
AFYON Olumlu 0,0044 -0,0002 0,9814 1,2992 0,0053 0,5767
AKBNK Sarth 0,0003 0,0019 0,6013 1,2845 -0,0040 0,2218
AKENR Olumlu -0,0002 0,0056 0,4311 0,8264 -0,0027 0,7266
AKSA Olumlu 0,0009 -0,0082 0,2086 0,8665 0,0114 0,1004
AKSEN Olumlu 0,0001 -0,0111 0,3061 0,9496 0,0138 0,1951
Tablo 35. (Devam) BIST100 Bilesenlerinin 2016 Yil1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii o Dummy1 p-valuel B Dummy?2 p-value2
ALARK Olumlu -0,0002 0,0029 0,4950 0,9750 -0,0036 0,4968
ALGYO Olumlu 0,0011 0,0047 0,3228 0,9538 0,0021 0,7259
ANACM Olumlu 0,0003 -0,0001 0,9891 0,9210 0,0025 0,6954
ANELE Olumlu 0,0004 0,0012 0,6993 0,8021 0,9466 0,0000%***
ARCLK Olumlu 0,0006 -0,0024 0,4883 0,7027 0,9623 0,0000***
ASELS Olumlu 0,0019 0,0011 0,6222 0,7825 0,9449 0,0000%***
AYGAZ Olumlu 0,0010 0,0005 0,8495 0,6606 0,0249 0,6452
BAGFS Olumlu 0,0005 0,0007 0,7764 0,8874 0,0591 0,0878*
BANVT Olumlu 0,0002 0,0097 0,1635 0,7328 -0,0211 0,9431
BERA Sartl -0,0001 0,0022 0,3259 0,6717 0,0541 0,2794
BIMAS Olumlu 0,0011 -0,0003 0,8994 0,5719 -0,0767 0,2205
BIZIM Olumlu -0,0003 -0,0019 0,5097 0,9037 0,0310 0,6522
BJKAS Sarth 0,0044 -0,0059 0,2642 1,0200 0,1834 0,2325
BRISA Olumlu -0,0007 0,0019 0,3098 0,8116 0,0286 0,3463
BRSAN Olumlu 0,0002 -0,0014 0,6018 0,8812 0,1026 0,1315
CCOLA Olumlu -0,0011 0,0030 0,3250 0,7332 -0,0343 0,6004
CEMTS Olumlu 0,0006 0,0023 0,6534 0,7532 -0,0549 0,5986
DEVA Olumlu 0,0026 0,0019 0,4910 1,1204 -0,0480 0,5799
DGKLB Sarth -0,0001 0,0043 0,2132 0,7107 0,1970 0,0655*
DOAS Olumlu -0,0002 0,0000 0,9880 1,2026 0,0483 0,5128
DOHOL Olumlu -0,0002 0,0034 0,4320 0,3531 0,0227 0,5746
ECILC Olumlu 0,0013 -0,0013 0,6446 1,0378 0,0970 0,2693

EGEEN Olumlu 0,0017 0,0000 0,9893 0,8670 0,0274 0,7378
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EKGYO Olumlu -0,0003 0,0026 0,1920 1,1894 0,0292 0,5245
ENKAI Olumlu 0,0001 0,0011 0,6577 0,5297 0,0002 0,9974
ERBOS Olumlu -0,0002 0,0020 0,5467 0,9016 0,1167 0,2289
EREGL Olumlu -0,0005 0,0005 0,8691 0,8070 -0,1795 0,0142**
FENER Olumlu -0,0003 0,0011 0,6375 0,6549 0,0177 0,7946
FROTO Olumlu 0,0006 -0,0021 0,4443 0,7902 -0,0232 0,5344
GARAN Sartl 0,0001 -0,0006 0,7443 1,3614 -0,0256 0,4041
GLYHO Olumlu -0,0003 0,0010 0,6720 0,6951 -0,0160 0,7221
GOLTS Olumlu 0,0011 0,0002 0,9579 1,1495 0,0460 0,5273
GOODY Olumlu 0,0007 0,0030 0,5423 1,0634 -0,0838 0,2725
GOZDE Olumlu -0,0008 0,0055 0,0655* 0,7296 0,0332 0,5918
GSDHO Olumlu -0,0017 -0,0003 0,9359 0,6138 0,1134 0,2218
GSRAY Sartl -0,0001 0,0040 0,4463 0,7741 0,0265 0,8996
GUBRF Olumlu 0,0002 -0,0011 0,7184 0,9323 0,0047 0,9559
HALKB Sartl -0,0006 0,0023 0,2329 1,4895 0,0602 0,1493
HLGYO Olumlu -0,0002 0,0008 0,7155 0,8502 -0,0526 0,1942
HURGZ Olumlu -0,0003 0,0012 0,7787 0,4942 0,6521 0,0006***
ICBCT Olumlu 0,0015 0,0013 0,6924 0,3376 -0,1115 0,2040
IEYHO Olumlu -0,0004 0,0029 0,6164 0,6247 -0,2118 0,4316
IHLAS Olumlu -0,0003 0,0024 0,6612 0,6236 0,0185 0,9031
IHLGM Olumlu -0,0012 0,0033 0,4415 1,1596 0,2519 0,0118**
Tablo 35. (Devam) BiST100 Bilesenlerinin 2016 Yil1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii ] Dummy1 p-valuel B Dummy?2 p-value2
ISCTR Sartl -0,0004 0,0014 0,4755 1,2919 -0,0318 0,3194
ISGYO Olumlu 0,0012 0,0031 0,1961 0,8042 0,0145 0,6089
KARSN Olumlu 0,0000 0,0010 0,7410 1,0457 0,0460 0,2377
KARTN Olumlu 0,0016 0,0051 0,0973* 0,7591 0,0884 0,2501
KCHOL Olumlu 0,0007 -0,0022 0,2472 0,8462 -0,0704 0,1539
KIPA Olumlu 0,0015 0,0008 0,8778 0,9647 0,4201 0,0851*
KORDS Olumlu 0,0004 0,0011 0,7532 1,0333 0,0674 0,1739
KRDMD Olumlu -0,0014 -0,0007 0,7964 1,1969 0,0546 0,1228
METRO Olumlu -0,0003 0,0046 0,4020 1,0477 -0,0095 0,9064
MGROS Olumlu -0,0008 0,0053 0,0143** 1,0566 0,8461 0,0000***
NETAS Olumlu 0,0018 0,0013 0,6998 1,2900 -0,1988 0,1783
NTHOL Olumlu -0,0007 0,0017 0,3562 0,3973 -0,0501 0,5030
ODAS Olumlu -0,0019 0,0049 0,1566 0,8897 0,0667 0,3942
OTKAR Olumlu 0,0007 -0,0004 0,9162 0,7865 0,0863 0,1942
PETKM Olumlu 0,0017 -0,0024 0,3563 0,7325 -0,1045 0,2872
PGSUS Olumlu -0,0012 0,0007 0,7890 1,0742 0,0423 0,1081
PRKME Olumlu 0,0000 0,0054 0,1802 0,9113 0,1243 0,1171
SAHOL Olumlu 0,0003 0,0003 0,8537 1,0004 0,7617 0,0000***
SASA Olumlu 0,0003 0,0061 0,1900 0,5229 0,9880 0,0000***
SISE Olumlu 0,0010 -0,0001 0,9762 1,0146 -0,0211 0,7001
SKBNK Olumlu -0,0002 0,0028 0,2786 0,7555 -0,0224 0,4016
SNGYO Olumlu -0,0008 0,0017 0,5095 0,5327 0,0532 0,4836
SODA Olumlu 0,0008 -0,0030 0,2675 0,6345 0,0728 0,1563
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TATGD Olumlu 0,0025 0,0040 0,2304 0,7703 0,1618 0,1026
TAVHL Olumlu 0,0000 0,0045 0,2620 0,6279 -0,0149 0,8161
TCELL Olumlu -0,0003 -0,0039 0,0768* 0,8214 -0,0222 0,6619
THYAO Olumlu -0,0002 0,0002 0,9233 1,1914 0,0655 0,2665
TKFEN Olumlu 0,0000 0,0013 0,7406 0,9289 0,0489 0,6048
TKNSA Olumlu -0,0007 0,0016 0,6158 0,9351 0,1264 0,0082***
TMSN Olumlu 0,0019 0,0005 0,8412 1,2204 -0,1907 0,0690*
TOASO Olumlu 0,0014 -0,0032 0,3759 0,7869 0,0460 0,2307
TRCAS Olumlu -0,0006 0,0021 0,3055 0,8294 0,0199 0,7437
TRKCM Olumlu -0,0011 0,0037 0,1252 1,0854 -0,0208 0,7611
TSKB Olumlu -0,0002 0,0039 0,2202 0,8209 0,0012 0,9826
TTKOM Olumlu -0,0008 -0,0011 0,6739 0,7474 0,0630 0,2837
TTRAK Olumlu 0,0000 -0,0009 0,7447 0,6785 -0,0456 0,4087
TUPRS Olumlu 0,0021 0,0001 0,9755 0,8128 -0,0536 0,2364
ULKER Olumlu 0,0004 -0,0002 0,9520 0,7226 0,1640 0,0960*
VAKBN Olumlu -0,0003 0,0008 0,7304 1,4179 0,0896 0,0953*
VESTL Olumlu -0,0006 0,0007 0,8490 1,6034 0,0731 0,1453
VKGYO Olumlu 0,0000 0,0030 0,2745 1,0816 0,1459 0,0117**
YATAS Olumlu 0,0030 0,0011 0,7714 1,0099 0,0467 0,6465
YKBNK Olumlu -0,0003 -0,0049 0,0374** 11,2308 -0,1596 0,0001***
ZOREN Olumlu 0,0006 0,0007 0,8033 1,2556 0,2887 0,0011***

*, ** **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.
Tablo 35 incelendiginde Tiirkiye borsasinda denetim raporlarinin ilan edilmesi

2016 yilinda U¢ isletmenin sadece a; sabitini, on yedi isletmenin ise sadece f3;
katsayisini etkilemistir. Ug isletmenin ise aym anda hem q; sabiti hem de f; katsayisi

denetim raporu ilanindan etkilenmistir.

2016 yilinda Almanya borsasinda denetim raporlar1 ilanindan iki isletmenin
sadece a; sabiti, dokuz isletmenin sadece ; katsayisi, bir isletmenin ise hem «; sabiti

hem de B; katsayist ayni anda etkilenmistir.

Tablo 36. DAX30 Bilesenlerinin 2016 Y1l1 Analiz Sonuglari

D.Gériisii o Dummyl  p-valuel B Dummy2  p-value?
ADS Olumlu 0,0021 -0,0021 0,3641 0,7419 0,0140 0,9208
ALV Olumlu 0,0002 0,0005 0,7171 0,9201 0,2262 0,0129**
BASF Olumlu -0,0006 0,0024 0,0785* 1,0417 0,1288 0,1055
BAY Olumlu -0,0003 0,0007 0,7136 1,1525 0,0792 0,4690
BEI Olumlu 0,0011 -0,0041 0,0359** 0,8535 -0,4440  0,0001***
BMW Olumlu -0,0006 0,0016 0,2853 1,1430 -0,0009 0,9928
CBK Olumlu -0,0012 -0,0023 0,4926 1,1110 -0,0698 0,7432
CON Olumlu 0,0005 0,0000 0,9935 1,0097 0,1833 0,0819*
1Cov Olumlu 0,0013 0,0056 0,0580* 0,8463 -0,1976 0,2555
DAI Olumlu -0,0004 0,0006 0,7341 1,1871 0,2492 0,0094***

DBK Olumlu -0,0019 -0,0006 0,8584 1,2270 0,0571 0,8006
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DB1 Olumlu 0,0011 -0,0022 0,3538 0,8331 -0,2141 0,1201
DPW Olumlu -0,0004 0,0008 0,5733 0,9118 -0,0357 0,6792
DTE Olumlu 0,0007 -0,0020 0,2031 1,1285 -0,1972 0,0295**
EON Olumlu -0,0009 -0,0033 0,2569 1,1146 -0,2580 0,1604
FME Olumlu 0,0008 -0,0014 0,4138 0,9574 -0,4194  0,0002***
FRE Olumlu 0,0014 -0,0005 0,7804 0,9465 -0,0823 0,4830
HEI Olumlu 0,0006 -0,0005 0,7832 0,9971 -0,2291 0,0326**
HNK Olumlu 0,0003 -0,0012 0,4656 0,8580 -0,3894  0,0001***
IFX Olumlu 0,0009 -0,0050 0,1453 1,0090 0,4222 0,2831
LHA Olumlu 0,0010 -0,0038 0,1539 0,7332 0,2494 0,1411
MRC Olumlu -0,0003 0,0011 0,5491 0,9958 -0,4437  0,0001***
MUV Olumlu 0,0001 -0,0021 0,1151 0,6322 0,1049 0,2225
RWE Olumlu -0,0019 -0,0028 0,4824 1,0786 -0,0990 0,6933
SAP Olumlu 0,0009 -0,0005 0,6789 0,8237 -0,0130 0,8646
SIE Olumlu -0,0004 -0,0001 0,9767 0,8965 -0,0301 0,9133
TKA Olumlu -0,0010 -0,0057 0,1898 1,0588 0,4340 0,4059
VOW Olumlu -0,0022 0,0003 0,8992 1,1585 0,0283 0,8406
VNA Olumlu 0,0004 -0,0027 0,2166 0,8510 -0,6860  0,0000***

*, ** F*% srrastyla %10, %S5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

2017 yili i¢in kullanilan model Esitlik 13’te gosterilmektedir. Tablo 37°de
Turkiye borsasi analiz sonuglari, Tablo 38’de ise Almanya borsasi analiz sonuglar1 yer

almaktadir.
Rit 2017 = & + BiRmt 2017 + ViDt 2017 + 8iDt Rt 2017 + Eit 2017 (13)

Tablo 37. BIST100 Bilesenlerinin 2017 Yil1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii o Dummy1l p-valuel B Dummy2  p-value?
AEFES Olumlu -0,0002 0,0026 0,8074 0,8817 -0,0038 0,7186
AFYON Olumlu 0,0016 0,0003 0,9666 1,0379 -0,0046 0,5380
AKBNK Sarth -0,0003 0,0068 0,0704* 1,2353 -0,0045 0,1817
AKENR Olumlu -0,0004 0,0012 0,8643 0,9074 0,0010 0,8962
AKSA Olumlu 0,0001 -0,0043 0,6444 0,8833 -0,0001 0,9886
AKSEN Olumlu 0,0003 0,0079 0,4112 0,9557 -0,0052 0,5928
ALARK Olumlu 0,0010 -0,0082 0,1050 0,9422 0,0112 0,0528*
ALGYO Olumlu 0,0015 0,0024 0,6919 1,0155 -0,0024 0,6800
ANACM Olumlu 0,0021 -0,0026 0,5531 0,8148 0,0014 0,7810
ANELE Olumlu 0,0012 0,0068 0,8177 0,7106 -0,0052 0,8576
ARCLK Olumlu 0,0005 0,0007 0,9376 0,8536 -0,0028 0,7716
ASELS Olumlu 0,0018 0,0158 0,0642* 0,6744 -0,0115 0,1323
AYGAZ Olumlu 0,0007 -0,0020 0,3926 0,5579 -0,0337 0,6319
BAGFS Olumlu -0,0015 -0,0008 0,7320 1,0030 0,0577 0,2192
BANVT Olumlu 0,0073 -0,0038 0,5369 0,9207 -0,1510 0,6040
BERA Olumlu -0,0008 0,0072 0,3079 0,7090 0,2307 0,1892

BIMAS Olumlu -0,0008 0,0016 0,4599 0,6869 -0,0711 0,1228
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BIZIM Olumlu -0,0013 -0,0013 0,5785 0,9285 0,1075 0,0488**
BJKAS Sartl 0,0000 -0,0024 0,3031 0,5601 0,0528 0,4015
BRISA Olumlu -0,0009 -0,0004 0,8279 0,7186 0,1803 0,0007***
BRSAN Olumlu 0,0017 -0,0029 0,4458 0,7540 -0,0975 0,3374
CCOLA Olumlu -0,0003 -0,0007 0,7723 0,9207 0,0032 0,9169
CEMTS Olumlu 0,0020 -0,0034 0,4139 0,6809 0,0410 0,6838
DEVA Olumlu 0,0001 0,0001 0,9843 0,9626 0,0538 0,2014
DGKLB Sartl 0,0012 0,0041 0,4822 0,4417 0,2249 0,1958
DOAS Olumlu -0,0012 -0,0009 0,6430 0,9556 0,1078 0,0926*
DOHOL Olumlu 0,0017 0,0042 0,2434 1,0444 0,0133 0,7244
ECILC Olumlu 0,0014 0,0006 0,8548 0,8878 0,0045 0,8777
EGEEN Olumlu -0,0006 -0,0027 0,4629 0,9579 0,0383 0,7093
EKGYO Olumlu 0,0001 0,0001 0,9690 1,1731 0,1490 0,0090***
ENKAI Olumlu 0,0009 0,0003 0,8920 0,6015 -0,0197 0,8177
ERBOS Olumlu 0,0009 -0,0029 0,6113 0,9518 0,2823 0,0847*
EREGL Olumlu 0,0018 0,0001 0,9751 1,0073 -0,0222 0,6451
FENER Olumlu -0,0004 -0,0004 0,8038 0,4388 0,0327 0,5955
FROTO Sartl -0,0004 -0,0004 0,8840 0,9296 -0,0120 0,8025
GARAN Sarth -0,0002 0,0024 0,2224 1,2454 -0,0165 0,6327
GLYHO Olumlu 0,0022 -0,0068 0,1306 0,6481 0,0223 0,6799
GOLTS Olumlu -0,0003 -0,0007 0,7348 0,9864 0,0258 0,7245
GOODY Olumlu 0,0006 0,0010 0,6440 0,9886 0,1470 0,0005***
GOZDE Olumlu -0,0005 0,0019 0,7336 1,0279 0,2072 0,0534*
GSDHO Olumlu -0,0001 -0,0004 0,8760 0,9224 0,0109 0,8622
Tablo 37. (Devamm) BIST100 Bilesenlerinin 2017 Y1l1 Analiz Sonuglar:

D.Goriisii o Dummy1l p-valuel B Dummy2  p-value?
GSRAY Olumlu 0,0014 0,0005 0,8849 0,6914 0,0525 0,7296
GUBRF Olumlu -0,0009 -0,0008 0,7051 0,9357 -0,0707 0,3913
HALKB Olumlu -0,0003 -0,0040 0,2483 1,4272 0,0111 0,7892
HLGYO Olumlu -0,0003 -0,0017 0,5838 0,6966 0,0023 0,9696
HURGZ Olumlu 0,0017 0,0064 0,2068 0,9829 0,3218 0,1736
ICBCT Olumlu 0,0005 0,0027 0,7616 0,4692 0,1985 0,4037
IEYHO Olumlu 0,0020 -0,0014 0,7992 0,5108 0,0843 0,7073
IHLAS Olumlu 0,0026 -0,0028 0,6210 0,5807 0,1129 0,2346
IHLGM Olumlu 0,0006 0,0039 0,6112 0,7836 0,0919 0,7148
ISCTR Olumlu 0,0004 -0,0013 0,5662 1,1449 -0,0131 0,4935
ISGYO Olumlu -0,0001 0,0013 0,5375 0,6283 0,0711 0,0449**
KARSN Olumlu -0,0003 0,0008 0,8453 0,8516 0,2453 0,0133**
KARTN Olumlu -0,0003 0,0007 0,8037 0,9005 0,1188 0,1366
KIPA Olumlu -0,0006 -0,0009 0,8066 1,0458 0,2328 0,0616*
KRDMD Olumlu -0,0007 0,0056 0,1299 1,2026 0,0698 0,1282
METRO Olumlu 0,0023 -0,0008 0,9100 0,6280 0,0331 0,4137
MGROS Olumlu 0,0004 -0,0006 0,8126 1,0072 0,9643 0,0000***
NETAS Olumlu -0,0003 0,0026 0,5451 0,7316 -0,0080 0,9565
NTHOL Olumlu -0,0004 0,0004 0,8946 0,3367 0,0748 0,5785
ODAS Olumlu 0,0019 0,0024 0,4808 0,8884 0,0432 0,4018
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OTKAR Olumlu 0,0013 0,0022 0,5914 0,5579 0,0425 0,6119
PETKM Olumlu 0,0006 0,0001 0,9513 0,7034 0,0043 0,9601
PGSUS Olumlu -0,0005 0,0045 0,1644 1,0575 0,0889 0,1502
PRKME Olumlu -0,0011 0,0051 0,3311 0,8967 0,4322 0,0018***
SAHOL Olumlu 0,0000 -0,0015 0,4055 1,0903 0,8882 0,0000***
SASA Olumlu 0,0041 0,0048 0,4872 0,5213 0,9992 0,0000***
SISE Olumlu 0,0007 0,0021 0,2504 0,8875 -0,0160 0,5966
SKBNK Olumlu -0,0011 0,0028 0,4585 0,6868 -0,0237 0,6181
SNGYO Olumlu -0,0004 0,0022 0,4735 0,7352 -0,0412 0,6303
SODA Olumlu 0,0012 -0,0007 0,7569 0,5656 0,0445 0,1793
TATGD Olumlu 0,0014 -0,0040 0,2901 0,9837 0,0512 0,4681
TAVHL Olumlu -0,0010 0,0002 0,9417 1,1097 0,1168 0,0281**
TCELL Olumlu -0,0002 -0,0009 0,7453 0,6756 -0,0107 0,8074
THYAO Olumlu -0,0017 0,0053 0,0399** 1,1351 0,0455 0,5496
TKFEN Olumlu 0,0020 0,0000 0,9993 0,7579 0,0915 0,1653
TKNSA Olumlu -0,0022 -0,0024 0,5807 1,0077 0,0791 0,0840*
TMSN Olumlu -0,0005 0,0034 0,3041 1,0082 0,1119 0,3962
TOASO Olumlu 0,0008 0,0010 0,7126 0,9522 -0,0395 0,0634*
TRCAS Olumlu 0,0002 -0,0032 0,3936 0,9221 0,1757 0,2075
TRKCM Olumlu 0,0019 0,0025 0,2659 0,7832 0,0172 0,6700
TSKB Olumlu 0,0001 0,0026 0,3075 1,0014 0,0009 0,9819
TTKOM Sartl -0,0003 0,0008 0,7606 0,7409 0,0215 0,7725
TTRAK Olumlu -0,0002 -0,0013 0,5643 0,6468 0,0933 0,0224**
TUPRS Olumlu 0,0001 -0,0032 0,2745 0,7809 -0,0676 0,2720
Tablo 37. (Devamm) BIST100 Bilesenlerinin 2017 Y1l1 Analiz Sonuglar:

D.Goriisii o Dummy1l p-valuel B Dummy2  p-value?
ULKER Olumlu -0,0005 -0,0012 0,6266 0,7727 -0,1012 0,1607
VAKBN Olumlu 0,0004 -0,0001 0,9487 1,3786 -0,0157 0,7187
VESTL Olumlu 0,0003 0,0043 0,2287 1,1448 -0,0362 0,6070
VKGYO Olumlu 0,0002 -0,0001 0,9793 0,9735 0,1038 0,0823*
YATAS Olumlu 0,0040 0,0019 0,6371 0,7493 -0,0287 0,7296
YKBNK Olumlu -0,0008 0,0006 0,8106 1,1955 -0,1266 0,0335**
ZOREN Olumlu -0,0007 0,0031 0,2591 0,9232 0,1349 0,0062***

*, ** **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Tablo 37 sonuglarina gére Tiirkiye borsasinda 2017 yilinda ii¢ isletmenin sadece

a; sabiti, yirmi iki isletmenin sadece f; katsayis1 denetim raporundan etkilemistir. Ayni

anda hem a; sabiti hem de B; katsayisi etkilenen isletmeye rastlanmamustir.

Tablo 38 incelendiginde 2017 yilinda Almanya borsasinda denetim raporlarinin

ilan edilmesi sadece bir isletmenin a; sabitini, bes isletmenin B; katsayisini, bir

isletmenin ise ayn1 anda hem a; sabitini hem de B; katsayisim etkiledigi goriilmektedir.

Tablo 38. DAX30 Bilesenlerinin 2017 Y1il1 Analiz Sonuglari



111

D.Goriisii o Dummyl p-valuel B Dummy2  p-value2
ADS Olumlu 0,0013 -0,0003 0,8796 0,6290 -0,3810 0,2270
ALV Olumlu -0,0003 -0,0005 0,5652 1,1834 -0,1444 0,2323
BASF Olumlu 0,0007 0,0002 0,8776 0,9664 0,2397 0,1031
BAY Olumlu -0,0005 -0,0017 0,2496 1,0008 -0,2475 0,2376
BEI Olumlu -0,0002 -0,0009 0,4726 0,4968 0,5414 0,0017***
BMW Olumlu -0,0007 0,0024 0,0269** 1,2766 -0,5293  0,0016***
CBK Olumlu -0,0010 0,0001 0,9698 1,5197 -0,4287 0,2466
CON Olumlu -0,0007 0,0000 0,9785 1,1176 -0,0389 0,8376
1CoVv Olumlu 0,0032 -0,0018 0,5037 0,8785 -0,1618 0,6812
DAI Olumlu -0,0007 0,0020 0,1047 1,2436 -0,2654 0,1317
DBK Olumlu -0,0004 0,0012 0,6260 1,8817 -1,1941 0,0016***
DB1 Olumlu -0,0003 -0,0011 0,5652 0,8236 0,4118 0,1378
DPW Olumlu 0,0005 0,0008 0,4922 0,9400 0,1942 0,2338
DTE Olumlu -0,0006 -0,0003 0,8393 0,8070 0,1364 0,4614
EON Olumlu -0,0006 0,0007 0,7381 1,1447 0,1452 0,6409
FME Olumlu -0,0006 0,0016 0,2219 0,6686 0,0010 0,9961
FRE Olumlu 0,0001 -0,0005 0,7463 0,8426 0,1687 0,4287
HEI Olumlu 0,0000 0,0004 0,8051 1,0173 -0,4028 0,0859*
HNK Olumlu 0,0005 -0,0020 0,1296 0,4890 0,4226 0,0321**
IFX Olumlu 0,0007 -0,0038 0,1387 1,0846 -0,3909 0,2992
LHA Olumlu -0,0008 0,0013 0,6069 1,1508 -0,0163 0,9641
MRC Olumlu 0,0010 -0,0012 0,4305 0,5878 0,0603 0,7779
MUV Olumlu -0,0006 0,0003 0,7754 0,9075 0,1849 0,3000
Tablo 38. DAX30 Bilesenlerinin 2017 Y1l1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii "] Dummyl p-valuel B Dummy2  p-value2
RWE Olumlu 0,0003 -0,0017 0,5260 1,0856 0,6035 0,1356
SAP Olumlu 0,0004 -0,0011 0,2498 0,8078 0,3917  0,0054***
SIE Olumlu 0,0008 0,0022 0,1851 0,9882 -0,2739 0,2370
TKA Olumlu 0,0009 0,0050 0,0786* 1,4282 -0,1412 0,7381
VOW Olumlu -0,0002 -0,0002 0,9206 1,4802 -0,2713 0,3360
VNA Olumlu -0,0001 -0,0003 0,8517 0,3184 0,2619 0,1785

*, **, **% sirastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

2018 yili i¢in kullanilan model Esitlik 14’te gosterilmektedir. Tablo 39’da
Tirkiye borsasi analiz sonuglari, Tablo 40’ta ise Almanya borsasi analiz sonuglar1 yer

almaktadir.

Rit 2018 = @i + BiRmt 2018 + ViDt 2018 + 8iDe Rt 2018 + €it 2018 (14)

Tablo 39. BIST100 Bilesenlerinin 2018 Yil1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii o Dummyl  p-valuel B Dummy2  p-value2
AEFES Olumlu 0,0008 0,0100 0,0605*  0,4256 -0,0144 0,0189**
AFYON Olumlu -0,0016 -0,0002 0,9688 0,9078 -0,0017 0,7397

AKBNK Sarth -0,0010 0,0071 0,4552 1,3561 -0,0120 0,2186
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AKENR Olumlu -0,0004 0,0085 0,2471 1,0379 -0,0113 0,1275
AKSA Olumlu 0,0008 0,0020 0,8392 0,7411 -0,0008 0,9331
AKSEN Olumlu 0,0012 -0,0139 0,0590* 0,7063 -0,0010 0,8600
ALARK Olumlu 0,0004 -0,0011 0,8805 0,8160 0,0031 0,6369
ALGYO Olumlu -0,0001 0,0071 0,2812 0,7622 -0,0110 0,0911*
ANACM Olumlu 0,0013 0,0152 0,1204 0,8872 -0,0257 0,0247**
ANELE Olumlu 0,0014 -0,0096 0,2640 0,6525 0,0024 0,7326
ARCLK Olumlu -0,0010 0,0029 0,4096 0,8790 0,0009 0,7967
ASELS Olumlu 0,0023 -0,0027 0,6981 0,9587 0,0006 0,9363
AYGAZ Olumlu -0,0005 0,0022 0,6007 0,6859 0,0051 0,3230
BAGFS Olumlu -0,0010 0,0023 0,4620 0,7801 0,1442 0,4885
BANVT Olumlu 0,0028 -0,0024 0,7148 0,9992 -0,2448 0,6315
BERA Sarth 0,0055 0,0146 0,3735 0,4842 -0,0940 0,8832
BIMAS Olumlu 0,0009 0,0013 0,7444 0,3798 -0,0601 0,7101
BIZIM Olumlu -0,0012 0,0083 0,1054 0,7755 -0,0871 0,6591
BRISA Olumlu 0,0003 -0,0021 0,5354 0,5497 -0,2704 0,3317
BRSAN Olumlu 0,0009 -0,0030 0,5781 0,7147 0,0787 0,8253
CCOLA Olumlu -0,0009 -0,0003 0,9424 0,5786 0,2336 0,0779*
CEMTS Olumlu 0,0016 -0,0160 0,0158**  1,0429 0,0033 0,9899
DEVA Olumlu -0,0008 0,0039 0,5240 1,0704 -0,2982 0,2788
DGKLB Sarth 0,0015 -0,0001 0,9808 0,9408 -0,3132 0,3018
DOAS Olumlu -0,0010 -0,0015 0,7555 0,7023 0,2550 0,2351
DOHOL Olumlu -0,0007 0,0467 0,0006***  1,1345 -0,5349 0,4233
ECILC Olumlu -0,0004 0,0041 0,3868 1,0108 -0,3172 0,2226
EGEEN Olumlu 0,0001 0,0064 0,2886 0,7830 0,3188 0,1081
Tablo 39. (Devam) BIST100 Bilesenlerinin 2018 Y1l1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii ] Dummyl  p-valuel B Dummy2  p-value2
EKGYO Olumlu -0,0020 0,0024 0,4815 0,9974 -0,1654 0,4319
ENKAI Olumlu -0,0005 0,0028 0,3655 0,4801 -0,0942 0,3149
ERBOS Olumlu 0,0017 -0,0124 0,0484**  0,7964 0,9292 0,0000***
EREGL Olumlu 0,0013 0,0023 0,5613 1,0419 0,4240 0,1745
FROTO Olumlu 0,0017 0,0039 0,3836 0,6041 0,1203 0,5863
GARAN Sartl -0,0007 -0,0044 0,1340 1,4113 -0,0300 0,6713
GLYHO Olumlu 0,0006 -0,0073 0,4642 1,1588 0,0999 0,6985
GOLTS Olumlu -0,0023 0,0030 0,3335 0,8833 -0,1618 0,2869
GOODY Olumlu -0,0007 0,0006 0,7982 1,0286 -0,0254 0,7957
GOZDE Olumlu 0,0030 -0,0034 0,6384 1,0538 -0,0194 0,7921
GSDHO Olumlu 0,0010 0,0061 0,5665 0,6528 -0,3258 0,5025
GUBRF Sartl -0,0012 -0,0027 0,5335 1,0184 0,1909 0,4162
HALKB Olumlu -0,0019 0,0027 0,3635 1,3703 0,2483 0,4997
HLGYO Olumlu -0,0009 0,0010 0,7364 0,7716 0,0611 0,3373
HURGZ Olumlu 0,0011 0,0274 0,0367**  1,3740 -0,0231 0,9565
IEYHO Olumlu 0,0002 -0,0062 0,4660 0,8770 -0,1026 0,6933
IHLAS Olumlu 0,0000 0,0008 0,9125 1,1231 0,1253 0,6300
IHLGM Olumlu 0,0033 -0,0043 0,6501 1,2963 -0,4809 0,4756
IPEKE G.B.Kaginma 0,0031 0,0021 0,6904 1,4334 2,5092 0,0000%***
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ISCTR Sarth -0,0009 -0,0054 0,1414 1,2547 0,5191 0,5211
ISGYO Olumlu -0,0007 -0,0048 0,1094 0,5340 0,0503 0,5873
KARSN Olumlu 0,0013 -0,0028 0,7648 1,3849 0,7402 0,0130**
KCHOL Olumlu -0,0004 -0,0003 0,9145 0,9982 0,2950 0,3826
KIPA Olumlu 0,0043 -0,0239 0,0900* 0,3968 0,6025 0,4678
KORDS Olumlu -0,0005 0,0003 0,9376 0,8058 0,1275 0,8005
KOZAA G.B.Kaginma 0,0031 0,0125 0,1048 1,5992 -0,0557 0,5238
KOZAL G.B.Kaginma 0,0016 0,0126 0,0767* 1,3526 0,0563 0,8012
KRDMD Olumlu 0,0031 0,0079 0,1464 1,6013 0,0626 0,8354
MAVI Olumlu 0,0009 0,0026 0,6372 0,3280 0,3058 0,2652
METRO Olumlu -0,0019 0,0099 0,0765* 0,9590 0,4859 0,0729*
MGROS Olumlu -0,0004 0,0026 0,5319 0,6719 0,0095 0,9285
NETAS Olumlu 0,0011 -0,0024 0,6256 0,7625 0,1195 0,4261
NTHOL Olumlu -0,0015 -0,0071 0,2854 0,6855 0,0147 0,9608
ODAS Olumlu 0,0020 -0,0048 0,5052 0,7377 -0,2273 0,1609
OTKAR Olumlu -0,0016 0,0026 0,5713 0,8370 -0,1621 0,6587
PETKM Olumlu 0,0010 0,0009 0,8339 0,9427 -0,0917 0,6867
PGSUS Olumlu 0,0022 0,0014 0,8061 1,5107 -0,0635 0,7360
PRKME Olumlu 0,0010 0,0056 0,1993 1,2944 0,1300 0,4878
SAHOL Olumlu -0,0007 0,0020 0,3788 0,8945 -0,0424 0,4068
SASA Olumlu 0,0051 0,0153 0,1417 1,2624 -0,4567 0,1473
SISE Olumlu 0,0001 0,0018 0,6255 0,9059 0,0376 0,7922
SKBNK Olumlu 0,0003 0,0105 0,0490**  1,0831 -0,0410 0,8803
SNGYO Olumlu 0,0003 -0,0025 0,6889 0,6892 0,1385 0,3279
SODA Olumlu -0,0007 0,0037 0,2572 0,5841 -0,0535 0,8157
Tablo 39. (Devam) BIST100 Bilesenlerinin 2018 Y1l1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii ] Dummyl  p-valuel B Dummy2  p-value2
TATGD Olumlu -0,0021 0,0011 0,8492 0,9929 0,1338 0,7358
TAVHL Olumlu 0,0005 0,0016 0,7224 0,9998 0,0016 0,9957
TCELL Olumlu 0,0001 0,0002 0,9659 0,7999 0,2968 0,3960
THYAO Olumlu 0,0036 -0,0019 0,7824 1,4965 -0,1564 0,5276
TKFEN Olumlu 0,0017 -0,0035 0,5356 0,8534 -0,3139 0,3987
TKNSA Olumlu 0,0007 -0,0049 0,2454 0,9725 0,1287 0,5378
TMSN Olumlu 0,0002 0,0065 0,5352 0,8042 -0,5713 0,2599
TOASO Olumlu 0,0002 -0,0016 0,7021 0,6541 0,2308 0,5481
TRCAS Olumlu 0,0001 0,0009 0,9037 0,9591 -0,0196 0,8368
TRKCM Olumlu 0,0021 0,0053 0,1539 0,8582 -0,1943 0,3149
TSKB Olumlu -0,0003 -0,0044 0,3409 0,8421 0,1149 0,4649
TTKOM Olumlu -0,0003 0,0018 0,6726 0,7910 -0,0458 0,7920
TTRAK Olumlu -0,0009 0,0026 0,4592 0,6186 -0,6017 0,0215**
TUPRS Olumlu 0,0006 0,0044 0,1693 0,6934 0,2337 0,0057***
ULKER Olumlu 0,0007 -0,0050 0,3700 0,5925 0,3695 0,0500**
VAKBN Sartl -0,0003 -0,0029 0,4047 1,5265 0,0034 0,9841
VESTL Olumlu 0,0004 0,0123 0,2813 1,5373 -0,0442 0,8833
VKGYO Olumlu -0,0008 -0,0017 0,7136 1,0820 -0,0686 0,6788
YATAS Olumlu 0,0045 0,0145 0,0192**  0,5792 0,4336 0,1077
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YKBNK Olumlu -0,0009 -0,0007 0,8330 1,2715 -0,0538 0,7492
ZOREN Olumlu 0,0012 -0,0015 0,8423 1,2065 0,1565 0,5184

*, ** % srrastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

Tablo 39 incelendiginde Tiirkiye borsasinda denetim raporlarinin ilan edilmesi
2018 yilinda sekiz isletmenin sadece «; sabitini, yine sekiz isletmenin ise sadece f3;
katsayisini, iki isletmenin ise hem a; sabitini hem de B; katsayisin1 ayn1 anda etkiledigi

gorilmektedir.

Tablo 40. DAX30 Bilesenlerinin 2018 Y1l1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii o Dummyl p-valuel B Dummy2  p-value2
ADS Olumlu -0,0001 0,0005 0,8773 0,9443 -0,2327 0,5025
ALV Olumlu 0,0004 -0,0018 0,1971 0,9292 -0,0603 0,6631
BASF Olumlu -0,0003 -0,0008 0,5478 1,1365 0,0086 0,9490
BAY Olumlu -0,0005 0,0008 0,6264 1,0621 0,0789 0,6356
BEI Olumlu 0,0001 0,0026 0,1776 0,7879 -0,3535 0,0759*
BMW Olumlu 0,0001 -0,0009 0,6177 0,8114 0,0366 0,8491
CBK Olumlu 0,0015 -0,0057 0,1122 1,1059 0,4353 0,2463
CON Olumlu 0,0006 -0,0018 0,4059 0,9102 0,0715 0,7494
1Cov Olumlu 0,0009 -0,0056 0,0526* 0,9274 -0,0682 0,8084
DAI Olumlu 0,0000 -0,0033 0,0774* 0,8083 0,2152 0,2323
DBK Olumlu -0,0009 -0,0023 0,4771 1,2982 0,1557 0,6415
DB1 Olumlu 0,0010 -0,0033 0,1796 0,6839 -0,1047 0,6628
DPW Olumlu 0,0006 -0,0025 0,2467 1,0157 0,3004 0,1656
Tablo 40. (Devami) DAX30 Bilesenlerinin 2018 Y1li1 Analiz Sonuglari

D.Goriisii o Dummyl  p-valuel B Dummy2  p-value2
DTE Olumlu -0,0008 0,0017 0,3770 0,6947 -0,2375 0,2298
EON Olumlu 0,0008 -0,0001 0,9743 0,9128 -0,8872  0,0004***
FME Olumlu 0,0004 -0,0004 0,8582 1,0023 0,1653 0,4426
FRE Olumlu -0,0006 -0,0005 0,8380 1,0880 -0,0153 0,9462
HEI Olumlu -0,0003 -0,0006 0,7286 0,8668 0,1464 0,4001
HNK Olumlu -0,0007 0,0000 0,9948 0,8681 -0,2933 0,1692
LIN1 Olumlu 0,0011 -0,0002 0,9324 0,9222 0,3924 0,1641
LHA Olumlu 0,0026 -0,0007 0,8457 0,8787 0,6479 0,0697*
MRC Olumlu -0,0010 0,0013 0,6203 0,7283 -0,0809 0,7693
MUV Olumlu 0,0000 -0,0010 0,6020 0,8167 0,0043 0,9826
RWE Olumlu 0,0006 -0,0042 0,2406 1,0717 -0,7771 0,0332**
SAP Olumlu -0,0004 0,0030 0,0544* 1,0066 -0,1160 0,4669
VOow Olumlu 0,0007 0,0002 0,9475 1,0774 0,1969 0,4047
VNA Olumlu 0,0005 0,0004 0,8646 0,6517 -0,3778 0,0793*

*, ** *F*% srrastyla %10, %5 ve %1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degerlerdir.

2018 yili Almanya borsasi analiz sonuglarmin gdosterildigi Tablo 40

incelendiginde denetim raporlarinin ilan edilmesi ii¢ isletmenin sadece a; sabitini, bes
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isletmenin ise sadece [; katsayisimi etkiledigi goriilmektedir. Denetim raporlarinin
ilanindan ayn1 anda hem «; sabiti hem de f3; katsayis1 etkilenen herhangi bir isletmeye

rastlanilmamustir.

SONUC VE ONERILER

Gin gectikce ekonomik ve teknolojik gelismelere bagli olarak finansal islemler
tilke sinirlarin1 asmakta ve finansal piyasalar birbirlerine daha ¢ok yakinlagsmaktadir. Bu
nedenle kiiresellesen diinyada iktisadi anlamda karar almak yatirimcilar igin
karmasiklagsmakta ve zorlagsmaktadir. Dogrudan bilginin kaynagina ulasilamamasi,
dolayisiyla finansal kararlar alinirken bir baskasi tarafindan hazirlanan bilgilerin
kullanilmas1 bu bilgilerin dogrulugu ve giivenirligini giindeme getirmektedir. Bu
nedenle isletmeler tarafindan yatirimcilara saglanan mali bilgilerin dogrulugunun ve
giivenirliginin bagimsiz bir otorite tarafindan denetlenmesine ihtiya¢ duyulmaktadir.
Gerek isletme ici gerekse isletme dis1 taraflarin alacaklar: finansal kararlarin daha dogru
ve isabetli olabilmesi i¢in bagimsiz denetime ihtiya¢ kaginilmaz hale gelmekte ve 6nemi
artmaktadir.

Bu calismada finansal piyasalar ve yatirimcilar i¢cin 6nem arz eden ve bagimsiz

denetimin ¢iktilarindan biri olan bagimsiz denetim raporlarinin finansal piyasalar1 ve
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yatirimeilart nasil etkiledigi Tiirkiye ve Almanya borsalarinda incelenmistir. YOntem
olarak vaka analizi kullanilan g¢aligmada, denetim raporunun ilan edildigi giinlerin
oncesinde ve sonrasinda anormal getiriler hesaplanmistir. Elde edilen bulgulara gore her
iki piyasada da bagimsiz denetim raporlarinin genel olarak piyasayr etkiledigi
sOylenebilir. Tirkiye borsasinda daha uzun, Almanya borsasinda ise Tirkiye’ye gore

daha kisa siren bu etkinin her iki piyasada da sureklilik arz etmedigi gozlemlenmistir.

Yapilan analizler neticesinde Tirkiye piyasasinda, genel olarak denetim
raporlari ilan edildikten sonraki giinlerde istatistiksel olarak anlamli anormal getiriler
tespit edilmistir. Dolayistyla Tiirkiye piyasasinin denetim raporlarina karst “re-aktif” bir
davranig sergiledigi ¢ikariminda bulunmak mimkiindiir. Denetim raporlar1 ilan
edildikten sonraki giinlerde istatistiksel olarak anlamli anormal getirilerin negatif
gerceklesmesi  yatirimeilarin - genel olarak iyimser; pozitif anormal getirilerin
gerceklesmesi  ise kotimser bir tavir iginde olduklarmin gostergesi seklinde
yorumlanabilir. Bu noktadan hareketle Tiirkiye piyasasinda 0zellikle 2015’ten itibaren
artan sistematik risklerin hisse senedi fiyat hareketlerine yansitildigini séylemek

mUmkuanddr.

Bagimsiz denetim raporlarinda bildirilen goriisin “olumlu” olmasina ragmen
ortalama anormal getirilerin negatif ¢ikmasi; “olumlu” diginda “sartli” ve *goriis
bildirmekten kaginilan” raporlara ragmen pozitif anormal getirilerin hesaplanmis
olmasi, analiz edilen donemde yatirimcilarin bagimsiz denetim raporlarinda bildirilen
goriis haricinde yerel ve kuresel sistematik riskler gibi baska faktorlerden de
etkilediginin gostergesidir. Sistematik risklere ek olarak Tiirkiye piyasasinda finansal
okuryazarligin diisiik olmasi ve bagimsiz denetimin 6neminin tam olarak istenilen
diizeyde anlasilamamis olmasi beklenilenin tersinde ¢ikan sonuglarin altinda yatan
faktorler arasinda gosterilebilir. Bu yiizden ileride yapilacak ¢alismalarda bu irrasyonel

davranigin altinda yatan faktorler analiz edilebilir.

Geligmekte olan Tiirkiye piyasasinin yani sira, analize dahil edilen bir diger
piyasa da gelismis iilkelerden olan Almanya piyasasidir. Almanya piyasasinin sonuglari
Tiirkiye piyasasi sonuglari ile karsilastirildiginda denetim raporlarinin piyasayr daha
kisa siireli etkiledigi, bildirilen goriislerin bir kac giin igerisinde fiyatlara yansitildigi
gorilmektedir. Bu da Almanya piyasasinin Tiirkiye piyasasina gore daha etkin bir

piyasa oldugunun gdstergesi olarak kabul edilebilir. Ozellikle kiimulatif getirilerde
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istatistiksel olarak anlamli bulgularin ¢ok az olmasi bu sonucu destekler niteliktedir.
Almanya piyasasinda analize dahil edilen sirketlerin denetim raporu ilan tarihlerine her
bir sirketin internet sitesinde bulunan “finansal takvimden (financial calendar)”
ulasilmstir. 2 Her sirketin finansal takvimi birbirinden farklilik gosterse de her bir
sirketin denetim raporu ilan tarihi 6nceden belirlenerek kamuya duyurulmaktadir. Bu da
piyasada seffafligi arttirmakta ve yatinmcilarin bilgiye ayni anda ulagmasini
saglamaktadir. Tirkiye piyasasinda da Almanya piyasasina benzer bir uygulamanin
gelistirilmesi, piyasanin etkinligini ve yatirimcilarin alacagi kararlarin rasyonelligini

arttiracag diisliniilmektedir.

Denetim raporlarinin genel olarak piyasaya etkisinin yani sira ¢alismada, piyasa
modeline (market model) kukla degisken eklenerek, sirket ozelinde de analizler
yapilmigtir. Yapilan bu analizde denetim raporu ilanlarinin hisse getirilerine herhangi
bir etkisi olup olmadigi, eger etkisi var ise bu etkinin biyiikliigli ve hisse getirisinin alfa
sabitinde mi yoksa beta katsayisinda mi bir degisiklige yol actigimi saptamak
amaclanmistir. Elde edilen bulgulara gore bazi sirketlerde sadece alfa sabitinin, bazi
sirketlerde sadece beta katsayisinin ve bazi sirketlerde ise hem alfa sabitinin hem de
beta katsayisinin denetim raporu ilanlarindan etkilendigi goriilmiistiir. Kukla degiskenin
istatistiksel olarak tamamen anlamsiz ¢ikan sirketlerin tespiti de bulgular arasindadir.
Istatistiksel olarak anlamli ¢ikan kuklalarin katsayilari, denetim bildirimlerinin getiriyi

ne kadar etkiledigini ortaya koymaktadir.

Elde edilen bulgulardan hareketle, daha 6nceki galigmalarda oldugu gibi Tiirkiye
piyasasinin yari etkin dahi olmadigi, yatirnmeilarin denetim raporu ilanlarina karsi “re-
aktif” bir davranig sergiledikleri, Almanya borsasinin Tiirkiye borsasina gore daha etkin
oldugu ve Almanya borsasinda fiyatlandirmalarin daha hizli gergeklestigi sonuglarina
ulasilmaktadir. Sirket ve sektorler arasindaki farkliliklarin incelenmesi, denetim
raporuna ek olarak getirilerin bagka hangi faktorlerden etkilendiginin arastirilmasi ve
calismaya daha fazla borsa ve sirket katilarak kapsaminin genisletilmesi daha sonra

yapilabilecek arastirma konular1 olarak siralanabilmektedir.

% {1gili internet siteleri Ek 5°te verilmektedir.



118

KAYNAKLAR

Anil, G. (2010). Denetim Firmalarinda Ucret Hesaplamasi, (Basilmamis Yiiksek
Lisans Tezi), Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Arens, A. A., Elder, R. J. and Mark, S. B. (2010). Auditing and Assurance Services: An
Integrated Approach, 14th Edition, Prentice Hall, New Jersey.

Arens, A. A., Elder, R. J. and Mark, S. B. (2014). Auditing and Assurance Services: An
Integrated Approach, 15th Edition, Prentice Hall, New Jersey.

Arens, A.A., and Loebbecke, J. K. (1980). Auditing, an Integrated Approach, Prentice-
Hall, New Jersey.

Arikan, Y. (2010). “Muhasebe Mesleginin Gelecegi ve TURMOB Bagimsiz Denetim
Merkezi”, Mali Cozim Dergisi, 101, 7-12.

Arslan, O. (2015). “Bagimsiz Denetim Yaptirilmamasinin Hukuki Sonuglar1”, Mali
G0Ozum Dergisi, 132, 73-86.

Avrupa Parlamentosu ve Konseyi. (2014). 16 Nisan 2014 tarihli ve 537/1024 EU Sayl1
Dizenlemesi, 27/5/2014 tarih ve L 158/77 sayili Avrupa Birligi Resmi Gazetesi,



119

http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0537&(qid=1457688615166&from=
EN (05.02.2018).

Aydmn, N. (2004). Finansal Sistem ve Finansal Piyasalar, (Ed. Aydin, N.) Sermaye
Piyasalart ve Finansal Kurumlar, Anadolu Universitesi Yayinlari, No: 1581,
Unite 1, Eskisehir.

Aygoren, H. ve Uyar, S. (2007). “Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda (IMKB)
Denetim Goriislerinin Hisse Senedi Getirileri Uzerindeki Etkisi”, IMKB Dergisi,
9/36, 33-51.

Ayranci, K. (2010). Tiirkiye'de Bagimsiz Denetim ve Bir Isletme Uygulamast,
(Basilmamis Yiiksek Lisans Tezi), Sakarya Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitust, Sakarya.

Bagimsiz Denetim Dernegi. (2017). Hakkimizda,
http://www.bdd.org.tr/default.asp?PG=TRHAK (05.12.2017).

Basdas, U. ve Oran, A. (2014). “Event studies in Turkey”, Borsa Istanbul Review, 14/3,
167-188.

Benninga, S. and Czaczkes, B. (2014). Financial Modeling. MIT Press Books, Londra.

Bezirci, M. ve Karasioglu, F. (2011). “Tirkiye’de Denetimin Tarihsel Gelisimi”, sU
IIBF Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, 11/21, 571-592.

Blylkmirza, H. K. (2009). Maliyet ve Y6netim Muhasebesi: Tekdlzen’e Uygun Bir
Sistem Yaklasimi, Gazi Kitabevi, Ankara.

Can, V. ve Uyar, S. (2010). Isletmelerde Faaliyet Denetimi, Nobel Yaymevi, Ankara.

Cengiz, S., Ding, Y. ve Giingor, S. (2017). “Bagimsiz Denetim Kalitesinin Finansal
Performans Uzerindeki FEtkisinin Incelenmesi: Borsa Istanbul’da Bir
Uygulama”, Mehmet Akif Ersoy Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi Dergisi,
9/19, 171-197.

Cohen, D. A. (2003). “Quality of Financial Reporting Choice: Determinants and
Economic Consequences”, http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.422581 (03.03.2018).

Carikgioglu, P. (1995). “Tiirkiye’de Muhasebe Denetiminin Gelisimi”, 1. Uluslararasi
Muhasebe Sempozyumu, 6-8 Nisan 1995, Istanbul.

Celik, U. (2012). Eski Tiirk Ticaret Kanunu Sermaye Piyasast Kanunu ve Yeni Tiirk
Ticaret Kanununun Bagimsiz Denetim Yoniinden Incelenmesi, (Basilmamig
Yiiksek Lisans Tezi), Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

Duman, H. (2011). “Sermaye Piyasasinin Etkinligi A¢isindan, Kamunun Aydinlatilmasi
Siirecinde, Sirket Cevresinin Ihtiya¢ Duydugu Bilginin Ozellikleri: IMKB’de Bir
Uygulama”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 50, 95-132.


http://www.bdd.org.tr/default.asp?PG=TRHAK
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.422581

120

Durak, G. ve Giirel, E. (2014). “Finansal Raporlarin Kalitesine Etki Eden Ulkeye Ozgii
Faktorler”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 64, 95-110.

Durmus, A. H. ve Aytulun, A. (2016). Muhasebe Meslegini Ilgilendiren Ulusal ve
Uluslararasi Kuruluslar, Risk Tabanli Denetim ve Denetim Standartlar:, TMUD
Yayinlari, No: 11, Istanbul.

Elliott, R. K. (1998). “Accounting in the 21st Century”,
http://newman.baruch.cuny.edu/digital/saxe/saxe_1998/elliott_98.htm
(15.12.2017).

Ercinler, S. (2014). Muhasebe Hile ve Hatalarinin Engellenmesinde Bagimsiz Denetim
Faaliyetleri ve Bir Anket Uygulamasi, (Basimamus Yiksek Lisans Tezi),
Beykent Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, [stanbul.

Erdogan, M., Erdogan, N., Comert, N. ve Uzun, A. Yilanci, M. (2012). Denetim,
Anadolu Universitesi Yayinlari, Eskisehir.

Erdogan, N. (2004). Bilginin Dogrulugu, Giivenirligi ve Bagimsiz Denetim (Ed.
Comlekei, F.) Muhasebe Denetimi ve Mali Analiz, Anadolu Universitesi
Yayinlari, No: 839, Unite 1, Eskisehir.

Erdogan, S. (2015). “Finansal Skandallarin Bagimsiz Denetim Boyutu”, Mali
Co6zum, 128, 15-32.

Firat, A. ve Sahin, M. (2013). “Tiirkiye’de Bagimsiz Denetimin Gozetimi ve Denetim
Faaliyetletlerinin Gelisimi ve Tarihgesi”, Muhasebe ve Denetim Diinyasi,
http://www.kgkuzder.org.tr/upload/files/Turkiyede Bagimsiz_Denetimin_Gelisi
mi.pdf (12.12.2017).

Gokeen, G., Ataman, B. ve Cakici, C. (2011). Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar:
Uygulamalari, Tirkmen Kitabevi, Istanbul.

Gurbliz, H. (1995). Muhasebe Denetimi, Bilim Teknik Yayinevi, Istanbul.

Guredin, E. (1988). Denetim, Muhasebe Enstitiisii Yayin No: 62, Avciol Matbaasi,
Istanbul.

Givemli O. (2013). “Cumhuriyet Doneminde Muhasebe Mesleginin Orgiitlenmesi
Uzerine”, Muhasebe Finans Tarihi Arastirmalart Dergisi, 4, 136-151.

Haftaci, V. (2016). Muhasebe Denetimi, Umuttepe Yayinlari, Kocaeli.

Hogan, C. E. and Wilkins, M. S. (2008). “Evidence on the Audit Risk Model: Do
Auditors Increase Audit Fees in the Presence of Internal Control
Deficiencies?”, Contemporary Accounting Research, 25/1, 219-242.

Houge, M. N., Ahmed, K., and Van Zijl, T. (2017). “Audit Quality, Earnings
Management, and Cost of Equity Capital: Evidence from India”, International
Journal of Auditing, 21/2, 177-189.


http://newman.baruch.cuny.edu/digital/saxe/saxe_1998/elliott_98.htm
http://www.kgkuzder.org.tr/upload/files/Turkiyede_Bagimsiz_Denetimin_Gelisimi.pdf
http://www.kgkuzder.org.tr/upload/files/Turkiyede_Bagimsiz_Denetimin_Gelisimi.pdf

121

Houge, N. (2018). “A Review of the Current Debate on the Determinants and
Consequences of Mandatory IFRS Adoption”, International Journal of
Accounting and Information Management, https://doi.org/10.1108/1JAIM-03-
2017-0034 (10.05.2018).

lanniello, G. and Galloppo, G. (2015). “Stock Market Reaction to Auditor Opinions—
Italian Evidence”, Managerial Auditing Journal, 30/6-7, 610-632.

International Federation of Accountants. (2018). IFAC, www.ifac.org (01.01.2018).

Ittonen, K. (2009). Audit Reports And Stock Markets, (Doctoral Dissertation),
University of Vaasa, https://www.univaasa.fi/materiaali/pdf/isbn_978-952-476-
256-4.pdf (20.04.2018).

Kalayci, S., Teksen, O. ve Dalgar, H. (2005). “Tekdiizen Muhasebe Sistemi
Uygulamalarmin Genel Bir Degerlendirilmesi ve Bati Akdeniz Bolgesine
Yonelik Uygulama”, Muhasebe Ve Finansman Dergisi, 25, 173-186.

Kalkan, G. (2015). Temsilcilik Teorisi Yénunden Bankalarda Kurumsal Yonetim: Tlrk
Bankacilik  Sektoriinde  Bir  Arastirma, (Basilmamis Doktora Tezi),
Kahramanmaras ~Siitcii Imam Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Kahramanmaras.

Kamu Goézetimi Kurumu. (2013). Bagimsiz Denetim Standard: 315 Isletme ve Cevresini

Tamimak  Suretiyle  “Onemli ~ Yanhshk”  Risklerinin  Belirlenmesi  ve
Degerlendirilmesi, 30/12/2013 tarih ve 28867 sayili T.C. Resmi Gazete.

Kamu Gozetimi Kurumu. (2014). Bagimsiz Denetim Standardi 570 Isletmenin
Stirekliligi, 23/1/2014 tarih ve 28891 sayil1 T.C. Resmi Gazete.

Kamu Gozetimi Kurumu. (2014). Bagimsiz Denetim Standardr 720 Bagimsiz
Denet(;inirg Denetlenmis Finansal Tablolari I¢eren Dokiimanlardaki Diger
Bilgilere Iligkin Sorumluluklar:, 14/03/2014 tarih ve 28941 sayili T.C. Resmi
Gazete.

Kamu Goézetimi Kurumu. (2014). Sinirlt Bagimsiz Denetim Standardr 2410 Ara Donem
Finansal Bilgilerin, Isletmenin Yillik Finansal Tablolarimin Bagimsiz Denetimini
Yiiriiten Denet¢i Tarafindan Stmirli Bagimsiz Denetimi, 10/07/2014 tarih ve
29056 sayili T.C. Resmi Gazete.

Kamu Gézetimi Kurumu. (2017). Bagimsiz Denetim Standardr 700 Finansal Tablolara
lliskin Goériis Olusturma ve Raporlama, 24/03/2017 tarih ve 30017(M) sayili
T.C. Resmi Gazete.

Kamu Gozetimi Kurumu. (2017). Bagimsiz Denetim Standardr 701 Kilit Denetim
Konularimin Bagimsiz Denet¢i Raporunda Bildirilmesi, 09/03/2017 tarih ve
30002 sayili T.C. Resmi Gazete.

Kamu Gozetimi Kurumu. (2017). Bagimsiz Denetim Standardr 705 Bagimsiz Denetgi
Raporunda Olumlu Gériis Disinda Bir Goriis Verilmesi, 24/03/2017 tarih ve
30017(M) sayili T.C. Resmi Gazete.


https://doi.org/10.1108/IJAIM-03-2017-0034
https://doi.org/10.1108/IJAIM-03-2017-0034
http://www.ifac.org/
https://www.univaasa.fi/materiaali/pdf/isbn_978-952-476-256-4.pdf
https://www.univaasa.fi/materiaali/pdf/isbn_978-952-476-256-4.pdf

122

Kamu Gozetimi Kurumu. (2017). Bagimsiz Denetim Standardr 706 Bagimsiz Denet¢i
Raporunda Yer Alan Dikkat Cekilen Hususlar ve Diger Hususlar Paragraflari,
4/03/2017 tarih ve 30017(M) sayil1 T.C. Resmi Gazete.

Kamu Goézetimi Kurumu. (2017). Bagimsiz Denetim Standard: 710 Karsilastirmali
Bilgiler-Onceki Dénemlere Ait Karsilik Gelen Bilgiler ve Karsilastirmall
Finansal Tablolar, 24/03/2017 tarih ve 30017(M) sayili T.C. Resmi Gazete.

Kamu Gozetimi Kurumu. (2018). Bagimsiz Denetim Kuruluslari,
http://denkur.kgk.gov.tr/ (02.03.2018).

Kamu Goézetimi Kurumu. (2018). Bakanlar Kurulu Kararlari, Bagimsiz Denetime Tabi
Olacak  Sirketlerin  Belirlenmesine  Dair  Bakanlar  Kurulu  Karari,
http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/Duyurular/v1/Kurul%20Kararlar%C4%
B1/BAKANLAR%20KURULU%20KARARI%20MART%202016.pdf
(10.03.2018).

Kamu Go6zetimi Kurumu. (2018). Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari
Kurumu Anasayfa, http://kgk.gov.tr/Home/ (02.03.2018).

Kamu Gozetimi Kurumu. (2018). Stratejik Plan 2016-2020,
http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/PDF%20linkleri/STRATEJIK_PLAN_18
_10_sonweb.pdf (01.03.2018).

Kamu Gozetimi Kurumu. (2018). TMS/TFRS 2018 Seti, Finansal Raporlamaya Iliskin
Kavramsal Cergeve, http://kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/7890/TMS/TFRS-
2018-Seti (01.01.2018).

Kamu Gozetimi Kurumu. (2018). Tiirkiye Denetim Standartlari,
http://kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/5173/Genel-Bilgiler (01.01.2018).

Kamu Gozetimi Kurumu. (2018). Yonetmelikler, Bagimsiz Denetim Ydnetmeligi,
http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/Duyurular/v2/Mevzuat/BDY/Bagimsiz_D
enetim_Yonetmeligi_Guncel.pdf (10.03.2018).

Kamuyu Aydinlatma Platformu. (2018). KAP, https://www.kap.org.tr/tr/ (02.03.2018).

Kara, S. (2015). “Denetim Goriislerinin Hisse Senedi Anormal Getirileri Uzerine
Etkisinin 2009-2014 Yillar1 Bazinda Olgiimlenmesi”, Muhasebe ve Vergi
Uygulamalari Dergisi, 8/2, 137-152.

Karacan, S. ve Uygun, R. (2016). Denetim ve Raporlama, Umuttepe Yayinlari, Kocaeli.
Kaval, H. (2008). Muhasebe Denetimi, Gazi Kitabevi, Ankara.

Kavut, L., Tas O. ve Savl, T. (2009). Uluslararast Denetim Standartlari Kapsaminda
Bagimsiz Denetim, ISMMMO Yayinlari, Istanbul.

Khan, M. A. (1995). “Yeni Baslayanlar i¢in Denetime Giris”, (Cev. Faruk Eroglu),
Sayistay Dergisi, 19, 15-30.


http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/Duyurular/v1/Kurul%20Kararlar%C4%B1/BAKANLAR%20KURULU%20KARARI%20MART%202016.pdf
http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/Duyurular/v1/Kurul%20Kararlar%C4%B1/BAKANLAR%20KURULU%20KARARI%20MART%202016.pdf
http://kgk.gov.tr/Home/
http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/PDF%20linkleri/STRATEJIK_PLAN_18_10_sonweb.pdf
http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/PDF%20linkleri/STRATEJIK_PLAN_18_10_sonweb.pdf
http://kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/7890/TMS/TFRS-2018-Seti
http://kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/7890/TMS/TFRS-2018-Seti
http://kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/5173/Genel-Bilgiler
http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/Duyurular/v2/Mevzuat/BDY/Bagimsiz_Denetim_Yonetmeligi_Guncel.pdf
http://kgk.gov.tr/Portalv2Uploads/files/Duyurular/v2/Mevzuat/BDY/Bagimsiz_Denetim_Yonetmeligi_Guncel.pdf
https://www.kap.org.tr/tr/

123

Kimmel, P. D., Weygant, J. J. and Kieso D. E. (2011). Accounting Tools for Business
Decision Making, John Wiley & Sons Inc. Hoboken, New Jersey.

Krivin, D., Patton, R., Rose, E. and Tabak, D. (2003). “Determination of the
Appropriate Event Window Length in Individual Stock Event Studies”, NERA
Economic Consulting, http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.466161 (04.05.2018).

Kutukiz, D. ve Oncii, M. A. (2009). “Bagimsiz Denetimin Anonim Ortakliklarda
Kurumsal Yonetimin Gelismesine Etkisi”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 41,
131-139.

Ma, J., Pagan, J. A. and Chu, Y. (2009). “Abnormal Returns to Mergers and
Acquisitions in Ten Asian Stock Markets”, International Journal of Business,
14/3, 235-250.

Mackintosh, 1. (2014). “The Importance and Challenges of Establishing Standards for
Global Fmance”, Speech at the Manchester Business School,
https://www.iasplus.com/en/news/2014/05/mackintosh-speech (03.05.2018)

Mert, H. ve Gileryiz, M. (2015). “Muhasebe Tahminlerinin Denetimi: Stoklar ve Ticari
Alacaklar I¢in Bir Uygulama”, Mali Coziim Dergisi, 25/130, 41-60.

Mishkin, F. S. (2001). “Financial Policies and the Prevention of Financial Crises in
Emerging Market Countries”, NBER Working Papers No: 8087,
http://www.nber.org/papers/w8087 (20.04.2018).

Moray, S. (2013). “Bagimsiz Denetim Yaptirmak Zorunda Olan Sirketler ve 6455 sayili

Kanun Ile Bu Denetim Kapsami Disinda Kalan Anonim Sirketlere iliskin
Getirilen Hikamler”, Mali C6zim Dergisi, 117, 139-146.

Nikbakht, E., Sarkar, S. and Spieler, A. C. (2017). “External Monitoring of Private
Firms: A Cross-Country Empirical Analysis”, Global Finance Journal, 32, 113-
127.

Odabasi, C. ve Ergen, H. (2015). “Bagimsiz Denetimde Kamu Gozetimi ve Skandallar”,
Muhasebe ve Denetim Diinyasi,
http://www.kgkuzder.org.tr/upload/files/Bagimsiz_Denetimde_Kamu_gozetimi_v
e_Skandallar.pdf (12.12.2017).

Oncii, M. A, Yiicel, S. ve Bagdat, A. (2014). “Tiirkiye’de Bagimsiz Denetim ve Iliskili
Konularda Yayimlanmis Akademik Calismalar (2007-2014 Arasi Literatlr
Taramasi)”, Bartin Universitesi IIBF Dergisi, 5/10, 105-122.

Orten, R., Kaval, H. ve Karapmar, A. (2011). Tlrkiye Muhasebe-Finansal Raporlama
Standartlart (TMS-TFRS) Uygulama ve Yorumlar:, Gazi Kitabevi, Ankara.

Ozer, A., Oztirk, M. ve Kaya, A. (2010). “Isletmelerde Etkinlik ve Performans
Olgmede VZA, Kiimeleme ve TOPSIS Analizlerinin Kullanimi: IMKB
Isletmeleri Uzerine Bir Uygulama”, Atatirk Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitlsu Dergisi, 14/1, 233-260.

Pekdemir, R. (2011). “TMS-TFRS Diye Diye”, Mali C6zum Dergisi, 107, 117-128.


http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.466161
https://www.iasplus.com/en/news/2014/05/mackintosh-speech
http://www.nber.org/papers/w8087
http://www.kgkuzder.org.tr/upload/files/Bagimsiz_Denetimde_Kamu_gozetimi_ve_Skandallar.pdf
http://www.kgkuzder.org.tr/upload/files/Bagimsiz_Denetimde_Kamu_gozetimi_ve_Skandallar.pdf

124

Peterson, P. P. (1989). “Event Studies: A Review of Issues and Methodolgy”, Quarterly
Journal of Business and Economics, 28/3, 36-66.

Pirgaip, B. (2004). Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Standartlarinin
Uluslararasi Denetim Standartlart ile Harmonizasyonu, (SPK Yeterlik Etudu),
SPK Muhasebe Dairesi, Ankara.

Porter, B., Simon J. and Hatherly, D. (2003). Principles of External Auditing, Somerset,
John Wiley, New Jersey.

Sakarya, S. (2011). “IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi Kapsamindaki Sirketlerin
Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notu ve Hisse Senedi Getirileri Arasindaki
Iliskinin Olay Calismasi (Event Study) Yoéntemi Ile Analizi”, ZKU Sosyal
Bilimler Dergisi, 7/13, 147-162.

Sakin, T. (2008). Tiirk Muhasebe Hukukunda Bagimsiz Denetim Ile Ilgili Standartlarin
Yeterliliginin ve Uygulama Diizeyinin Tiirk Ekonomisine Etkilerinin
Arastirilmasi, (Basilmamis Doktora Tezi), Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Istanbul.

Sanli, N. ve Ozbirecikli, M. (2012). “Tiirkiye’de Denetim Mesleginin Gelisim Siireci:
Gegmisten Gelecege Bir Arastirma”, Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi, 38,
1-27.

Sekizsu, B. (2017). Sirketlerin Bagimsiz Denetim Raporlarimin Analizi:  Borsa
Istanbul’da Bir Arastirma, (Basilmamis Yiksek Lisans Tezi), Gaziosmanpasa
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitisu, Tokat.

Semba, H. D. (2002). “The Usefulness of Financial Statements Under Chinese GAAP
vs. IAS: Evidence from the Shanghai Stock Exchange in PRC”, Kobe U, Japan
Nonogragh Working Paper No. 0215, http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.314001
(01.06.2018).

Sermaye Piyasasi Kurulu. (1996). Seri:X, No:16 sayili Sermaye Piyasasinda Bagimsiz
Denetim Hakkinda Teblig, 04/03/1996 tarih ve 22570 sayili T.C. Resmi Gazete.

Sermaye Piyasasi Kurulu. (2006). Seri:X, No:22 sayili Sermaye Piyasasinda Bagimsiz
Denetim Standartlari Hakkinda Teblig, 12/06/2006 tarih ve 26196(M) sayili
T.C. Resmi Gazete.

Sen, A. (2006). “Asimetrik Bilgi-Finansal Kriz Iliskisi”, Dumlupinar Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi, 14, 1-24.

T.C. Bagbakanlik Devlet Planlama Teskilat1 Miistesarligi. (2004). Blyume Stratejileri

Calisma Grubu Raporu,
http://www.kalkinma.gov.tr/Lists/Yaynlar/Attachments/289/cilt11.pdf
(01.07.2018).

T.C. Yasalari. (1989). 3568 Sayili Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik ve Yeminli Mali
Miisavirlik (SMMM ve YMM) Kanunu, 13/06/1989 tarih ve 20194 sayili T.C.
Resmi Gazete.


http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.314001
http://www.kalkinma.gov.tr/Lists/Yaynlar/Attachments/289/cilt11.pdf

125

T.C. Yasalart. (2011). 6102 sayilr Tiirk Ticaret Kanunu, 14/02/2011 tarih ve 27846
sayil1 T.C. Resmi Gazete.

T.C. Yasalar1. (2011). 660 Sayili Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar
Kurumunun Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname,
02/11/2011 tarih ve 28103 sayil1 T.C. Resmi Gazete.

T.C. Yasalar1. (2061). Vergi Usul Kanunu, 10/01/1961 tarih ve 10703 sayili T.C. Resmi
Gazete.

Tahinakis, P., Mylonakis, J. and Daskalopoulou, E. (2010). “An Appraisal of the Impact
of Audit Qualifications on Firms’ Stock Exchange Price Fluctuations”, Journal
Name Enterprise Risk Management, 1/1, E5, 86-99.

Thompson, R. (1995). Empirical Methods of Event Studies in Corporate Finance, (Eds.
Jarrow, R. et al.)) Handbooks in Operations Research and Management
Science, 9, CH 29, 963-992.

Turk Dil Kurumu. (2018). Iktisat Terimleri Sozliigii,
http://www.tdk.gov.tr/index.php?option=com_bts&arama=kelime&guid=TDK.
GTS.5b5dc1cf750cf4.77239446 (01.01.2018).

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi. (2015). Finansal Istikrar, Tiirkiye'de Finansal
Istikrar Gelismeleri, TCMB Yayini, Ankara.

Tirkiye Muhasebe Uzmanlari Dernegi. (2018). Tarihgemiz,
http://tmud.org.tr/DocumentPage.aspx?MenulD=14 (28.01.2018).

Tirkiye Serbest Muhasebeci Mali Miisavirler ve Yeminli Mali Miisavirler Odalari
Birligi. (2017). TURMOB Hakkinda,
https://www.turmob.org.tr/Kurumsal/TURMOB-Hakkinda (28.10.2017)

Ulusoy, Y. (2006). Halka Agik Anonim Ortakliklarda Bagimsiz Dis Denetim,
(Basilmamis Doktora Tezi), Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
[zmir.

Uyar, U. ve Kiiciikkaplan, I. (2011). “Finansal Tablolarda Yapilan Hile ve Hatalarin
Firmalarin Hisse Senedi Getirilerine Etkisi”, Il1l. Ulusal Kurumsal Yonetim,
Yolsuzluk, Etik ve Sosyal Sorumluluk Konferansi, 7-11 Haziran 2011, Nevsehir.

Uzay, S. ve Bayat, S. B. (2016). “6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanununun Bagimsiz
Denetim Alaninda Getirdigi Yenilikler ve Tartigmali Konular”, Stileyman
Demirel Universitesi IIBF Dergisi, 21, 1503-1513.

Uzay, S., Tang, A. ve Erciyes, M. (2009). “Tiirkiye'de Muhasebe Denetimi: Gegmisten
Gelecege”, Mali COozim Dergisi, 95, 125-140.

White, F. and Hollingsworth, K. (1999). Audit, Accountability and Government,
Clarendon Press, Oxford.

Yanik, S. ve Karatag, M. (2017). “Denetim Raporlarinin Gelecegi: Yeni Diizenlemeler
ve Ulke Uygulamalar1”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 73, 1-26.


http://www.tdk.gov.tr/index.php?option=com_bts&arama=kelime&guid=TDK.GTS.5b5dc1cf750cf4.77239446
http://www.tdk.gov.tr/index.php?option=com_bts&arama=kelime&guid=TDK.GTS.5b5dc1cf750cf4.77239446
http://tmud.org.tr/DocumentPage.aspx?MenuID=14
https://www.turmob.org.tr/Kurumsal/TURMOB-Hakkinda

126

Yilanci, M. ve Yildiz, B. (2001). “Yeminli Mali Miisavir-Bagimsiz Denet¢i ve Tasdik-
Mali Tablo Denetimi Celiskisi: Meslegin Gelisimine Etkileri”, Muhasebe ve
Denetime Bakis Dergisi, 5, 67-78

Yurdakul H. (2005). Bagimsiz Denetimde Kalite Kontrol ve Tiirkiye deki Uygulamalart.
(Basilmamis Yiiksek Lisans Tezi), Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitus,
Ankara.

EKLER

Ek 1. Uluslararas1 Bagimsiz Denetim Standatlari

GENEL iLKE VE SORUMLULUKLAR

Basimsiz Deneteinin Genel Amaclart Ve Overall Objectives of the Independent
BDS £ an 9 glart ISA | Auditor and the Conduct of an Audit in
Bagimsiz Denetimin Bagimsiz Denetim - .
200 o . 200 Accordance with International
Standartlarina Uygun Olarak Yiirtitiilmesi -
Standards on Auditing
BDS | Bagimsiz Denetim S6zlesmesinin Sartlar ISA | Agreeing the Terms of Audit
210 Uzerinde Anlagmaya Varilmasi 210 Engagements
BDS | Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetiminde ISA Quality Control for an Audit of
220 Kalite Kontrol 220 Financial Statements
BDS - _— - . ISA . .
230 Bagimsiz Denetimin Belgelendirilmesi 230 Audit Documentation
BDS | Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetiminde ISA | The Auditor's Responsibilities Relating
240 Bagimsiz Denetcinin Hileye iliskin 240 to Fraud in an Audit of Financial




127

Sorumluluklari Statements
BDS | Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetiminde ISA Consideration of Laws and Regulations
250 Ilgili Mevzuatin Dikkate Alinmasi 250 in an Audit of Financial Statements
BDS | Ust Yénetimden Sorumlu Olanlarla ISA Communication with Those Charged
260 | Kurulacak iletisim 260 | with Governance
BDS I¢ Kontrol Eksikliklerinin Ust Yonetimden isa | Communicating Deficiencies in
265 Sorumlu Olanlara ve Yonetime 265 Internal Control to Those Charged with
Bildirilmesi Governance and Management
5 RiSK DEGERLENDIRMESI VE
DEGERLENDIRILMIS RiSKLERE VERILECEK KARSILIKLAR
BDS | Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetiminin ISA Planning an Audit of Financial
300 Planlanmasi 300 Statements
Identifying and Assessing the Risks of
BDS | Isletme Ve Cevresini Tanimak Suretiyle ISA Material Misstatement through
315 Onemli Yanlishk Risklerinin Belirlenmesi 315 Understanding the Entity and Its
Environment
BDS | Bagimsiz Denetimin Planlanmasinda Ve ISA Materiality in Planning and Performing
320 | Ydaritilmesinde Onemlilik 320 | an Audit
BDS Ba‘%lmSlz D?ne.tgmm Risk Olarak ISA The Auditor's Responses to Assessed
Degerlendirilmis Hususlara Karsi .
330 L 330 Risks
Yapacagi Isler
BDS le,met Kumlus}l Kullanap Bir Isletmenin ISA Audit Considerations Relating to an
Bagimsiz Denetiminde Dikkate Alinacak . . . 7
402 402 Entity Using a Service Organization
Hususlar
BDS Bagimsiz Der.letlmm Yiriitalmesi ISA Evaluation of Misstatements Identified
Sirasinda Belirlenen Yanligliklarin . .
450 N - . 450 during the Audit
Degerlendirilmesi
Ek 1. (Devam) Uluslaras1 Bagimsiz Denetim Standatlari
BAGIMSIZ DENETIM KANITLARI
BDS 9 . ISA oo
500 Bagimsiz Denetim Kanitlart 500 Audit Evidence
BDS Bagimsiz Den§t1m1 Kanitlar1 ~ Belirli ISA Audit Evidence-Specific
Kalemler I¢gin Dikkate Alinmasit Gereken . .
501 = 501 Considerations for Selected Items
Ozel Hususlar
BDS . ISA . .
505 Dis Teyitler 505 External Confirmations
BDS | . . . . . ISA Initial Audit Engagements-Opening
510 Ik Bagimsiz Denetimler- Agilis Bakiyeleri 510 Balances
BDS . , ISA .
520 Analitik Proseddirler 520 Analytical Procedures
BDS 9 . - ISA . .
530 Bagimsiz Denetimde Ornekleme 530 Audit Sampling
BDS Gergege Uygun Degere iliskin Olanlar ISA Auditing Accounting Estimates,
540 Dahil Muhasebe Tahminlerinin Ve Ilgili 540 Including Fair Value Accounting

Agiklamalarin Bagimsiz Denetimi

Estimates, and Related Disclosures




128

BDS | i ... ISA .
550 Iliskili Taraflar 550 Related Parties
BDS . - . ISA
560 Bilanco Tarihinden Sonraki Olaylar 560 Subsequent Events
BDS | ; o qqepes ISA .
570 Isletmenin Siirekliligi 570 Going Concern
BDS ISA . .
580 Yazili Beyanlar 580 Written Representations
BASKALARININ CALISMALARININ KULLANILMASI
Ozel HususIar—TP pluluk Fmaqsa! Special Considerations-Audits of
BDS | Tablolarinin Bagimsiz Denetimi ISA - ial ludi
600 | (Topluluga Bagh Birim Denetcilerinin | 600 | CrouP Financial Statements (Including
o the Work of Component Auditors)
Caligmalar1 Dahil)
BDS | ; . ISA . .
610 I¢ Denetgi Calismalarinin Kullanilmasi 610 Using the Work of Internal Auditors
BDS ISA : -
620 Uzman Calismalarinin Kullanilmasi 620 Using the Work of an Auditor's Expert
BAGIMSIZ DENETIMIN SONUCLARI VE RAPORLAMA
BDS | Finansal  Tablolara  iliskin  Gériis ISA Forming an Opinion and Reporting on
700 Olusturma Ve Raporlama 700 Financial Statements
BDS | Kilit Denetim Konularinin Bagimsiz ISA Communicating Key Audit Matters in
701 Denet¢i Raporunda Bildirilmesi 701 the Independent Auditor's Report
BDS | Bagimsiz Denetgi Raporunda Olumlu ISA Modifications to the Opinion in the
705 Goriis Disinda Bir Goriis Verilmesi 705 Independent Auditor's Report
BDS Bagimsiz Denet¢i Raporunda Yer Alan ISA Emphasis of Matter Paragraphs and
706 Dikkat Cekilen Hususlar Ve Diger 706 Other Matter Paragraphs in the
Hususlar Paragraflar Independent Auditor's Report
BDS Onceki Dénemlere Ait Karsilik Gelen ISA Comparative Information-
710 Bilgiler Ve Karsilastirmali  Finansal 710 Corresponding Figures and
Tablolar Comparative Financial Statements
Basimsiz Denetcinin Denetlenmi The Auditor's Responsibilities Relating
BDS a8 i - i ISA to Other Information in Documents
Finansal Tablolar1 I¢eren Dokiimanlardaki L - . .
720 .o o N 720 Containing Audited Financial
Diger Bilgilere Iligkin Sorumluluklari S
tatements
Ek 1. (Devam) Uluslaras1 Bagimsiz Denetim Standatlari

OZEL ALANLAR

Ozel Hususlar — Ozel Amacli Cercevelere

Special Considerations-Audits of

BDS Gére Hazrlanan Finansal  Tablolarn ISA Financial Statements Prepared in
800 y S 800 Accordance with Special Purpose
Bagimsiz Denetimi
Frameworks
Ozel Hususlar-Tek Bir Finansal Tablonun Special Considerations-Audits of
BDS | Bagimsiz  Denetimi  ile  Finansal ISA Single Financial Statements and
805 Tablolardaki Belirli Unsurlarin, Hesaplarin 805 Specific Elements, Accounts or Items
Veya Kalemlerin Bagimsiz Denetimi of a Financial Statement
BDS | Ozet Finansal Tablolara Iliskin Rapor | ISA | Engagements to Report on Summary
810 | Vermek Uzere Yapilan Denetimler 810 Financial Statements

Kaynak: Kamu Gozetimi Kurumu
http://kgk.gov.tr

International Federation of Accountants
www.ifac.org



http://kgk.gov.tr/

Ek 2. Turkiye Denetim Ilke ve Esaslar1 Mevzuat: ve Resmi Gazetede Yayimlanma Tarihleri

129

i1k Yayimlanma Son Degisiklik
Tiirkiye Denetim Standartlar1 (TDS) Resmi Gazete | Resmi L Resmi Gazete | Resmi L
Yurdrlak Yururluk
Yayimlanma | Gazete - Yayimlanma | Gazete -
o Tarihi o Tarihi
Tarihi Sayisi Tarihi Sayisi
ETIiK KURALLAR
TDS | Bagimsiz Denetgiler i¢in Etik Kurallar Standard | 21.05.2015 | 29362 | 21.05.2015 | 30.11.2017 | 30256 | 30.11.2017
KALITE KONTROL STANDARTLARI
Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetim ve Sinirli Bagimsiz Denetimleri ile
KKS1 Diger Giivence Denetimleri ve lgili Hizmetleri Yiiriiten Bagimsiz 02.10.2013 28783 | 01.01.2013 - - -
Denetim Kuruluslar1 ve Bagimsiz Denetgiler i¢in Kalite Kontrol
BAGIMSIZ DENETIM STANDARTLARI
BDS 200 | Bagmsiz Deneteinin Genel Amaglart ve Bagimsiz Denetimin Bagimsiz | 15 19013 | 28794 | 01.01.2013 | 07.12.2017 | 30263 | 01.01.2017
Denetim Standartlari’na Uygun Olarak Yiiriitiilmesi
BDS 210 Bagimsiz Denetim Sozlesmesinin Sartlar1 Uzerinde Anlasmaya Varilmasi 14.11.2013 28821 | 01.01.2013 09.03.2017 30002 | 01.01.2017
BDS 220 Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetiminde Kalite Kontrol 14.11.2013 28821 | 01.01.2013 07.12.2017 30263 | 01.01.2017
BDS 230 | Bagimsiz Denetimin Belgelendirilmesi 14.11.2013 28821 | 01.01.2013 07.12.2017 30263 | 01.01.2017
BDS 240 | Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetiminde Bagimsiz Deneteinin Hileye 10122013 | 28847 | 01.01.2013 | 16122017 | 30272 | 01.01.2017
Iligkin Sorumluluklar
BDS 250 Qﬂzzf:sll Tablolarin Bagimsiz Denetiminde Ilgili Mevzuatin Dikkate 10.12.2013 28847 | 01.01.2013 ) ) i
BDS 260 | Ust Yénetimden Sorumlu Olanlarla Kurulacak Iletigim 10.12.2013 28847 | 01.01.2013 09.03.2017 30002 | 01.01.2017
BDS 265 gillé;)rrillt;?;s]iikmkhklermm Ust Yonetimden Sorumlu Olanlara ve Yonetime 12.12.2013 28849 | 01.01.2013 ) ) i
BDS 300 Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetiminin Planlanmasi 30.12.2013 28867 | 01.01.2013 13.12.2017 30269 | 01.01.2017
BDS 315 | pime Ve Geviesim Tammak Suretiyle Onemli Yanhshlc Risklerinin | 3012 5013 | 28867 | 01.01.2013 | 13122017 | 30269 | 01.01.2017
BDS 320 Bagimsiz Denetimin Planlanmasinda Ve Yiiriitiilmesinde Onemlilik 24.12.2013 28861 | 01.01.2013 08.12.2017 30264 | 01.01.2017
BDs330 | Dedimsiz Denetginin Risk Olarak Degerlendirilmis Hususlara Karst | 5, 155013 | 28861 | 01.01.2013 | 08.12.2017 | 30264 | 01.01.2017
Yapacagi Isler
BDS 402 Hizmet Kurulusu Kullanan Bir Isletmenin Bagimsiz Denetiminde Dikkate 3012.2013 28867 | 01.01.2013 ) ) i
Alinacak Hususlar

Ek 2. (Devam) Tiirkiye Denetim ilke ve Esaslar1 Mevzuat: ve Resmi Gazetede Yayimlanma Tarihleri
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Tiirkiye Denetim Standartlar: (TDS)

i1k Yayimlanma

Son Degisiklik

Resmi Gazete | Resmi
Yayimmlanma | Gazete
Tarihi Sayisi

Yuriarluk
Tarihi

Resmi Gazete | Resmi
Yayimmlanma | Gazete
Tarihi Sayisi

Yurarluk
Tarihi

Bagimsiz Denetimin Yiiriitiilmesi Sirasinda Belirlenen Yanlighiklarin

BDS 450 > . . 31.12.2013 28868 | 01.01.2013 13.12.2017 30269 | 01.01.2017
Degerlendirilmesi

BDS 500 Bagimsiz Denetim Kanitlar 30.12.2013 28867 | 01.01.2013 13.12.2017 30269 | 01.01.2017
Bagimsiz Denetimi Kanitlar1 Belirli Kalemler I¢in Dikkate Alinmasi

BDS 501 Gereken Ozel Hususlar 10.01.2014 28878 | 01.01.2013 - - -

BDS 505 | Dig Teyitler 30.12.2013 28867 | 01.01.2013

BDS 510 | ilk Bagimsiz Denetimler- Agilis Bakiyeleri 29.01.2014 28897 | 01.01.2013 13.12.2017 30269 | 01.01.2017

BDS 520 | Analitik Prosedirler 09.01.2014 28877 | 01.01.2013 - - -

BDS 530 Bagimsiz Denetimde Ornekleme 22.01.2014 28890 | 01.01.2013 - - -

BDS 540 _Ge'rgege Uygun Degereviliskin Olan!ar'Dﬁhil Muhasebe Tahminlerinin Ve 24.01.2014 28892 | 01.01.2013 ) ) i
Ilgili Agiklamalarin Bagimsiz Denetimi

BDS 550 | iliskili Taraflar 29.01.2014 28897 | 01.01.2013 - - -

BDS 560 Bilango Tarihinden Sonraki Olaylar 22.01.2014 28890 | 01.01.2013 13.12.2017 30269 | 01.01.2017

BDS 570 | Isletmenin Siirekliligi 23.01.2014 28891 | 01.01.2013 24.03.2017 30017 | 01.01.2017

BDS 580 | Yazili Beyanlar 29.01.2014 28897 | 01.01.2013 13.12.2017 30269 | 01.01.2017

BDseoo | OZ¢! Hususlar-Topluluk Finansal Tablolarmin Bagimsiz Denetimi | 50 05 5014 | 28919 | 01012013 | 01102014 | 29136 | 01.01.2014
(Topluluga Bagli Birim Denetgilerinin Caligmalar1 Dahil)

BDS 610 I¢ Denetgi Calismalarinin Kullanilmasi 14.02.2014 28913 | 01.01.2013 - - -

BDS 620 Uzman Calismalarinin Kullanilmasi 31.01.2014 28899 | 01.01.2013 - - -

BDS 700 Finansal Tablolara Iliskin Gériis Olusturma Ve Raporlama 18.03.2014 28945 | 01.01.2013 24.03.2017 30017 | 01.01.2017

BDS 701 | Kilit Denetim Konularmin Bagimsiz Denetgi Raporunda Bildirilmesi 09.03.2017 30002 | 01.01.2017 - - -

BDS 705 Bagimsiz Denet¢i Raporunda Olumlu Goriis Disinda Bir Goriis Verilmesi 18.03.2014 28945 | 01.01.2013 24.03.2017 30017 | 01.01.2017

BDS 706 | Dagimsiz Denetei Raporunda Yer Alan Dikkat Gekilen Hususlar Ve Diger | 94 435014 | 28941 | 01.01.2013 | 24.03.2017 | 30017 | 01.01.2017
Hususlar Paragraflari

BDS 710 Onceki Dénemlere Ait Karsilik Gelen Bilgiler Ve Karsilastirmali Finansal 18.03.2014 28945 | 01.01.2013 24.03.2017 30017 | 01.01.2017

Tablolar

Ek 2. (Devam) Tiirkiye Denetim ilke ve Esaslar1 Mevzuat: ve Resmi Gazetede Yayimlanma Tarihleri
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ilk Yayimlanma
Resmi Gazete | Resmi i
Yurarluk
Yayimlanma | Gazete L
Tarihi

Tarihi Sayis1

Son Degisiklik
Resmi Gazete | Resmi L
Yuriarluk
Yaymmlanma | Gazete L
Tarihi

Tarihi Sayis1

Bagimsiz  Denetcinin = Denetlenmis  Finansal — Tablolar1  Igeren

BDS 720 Dokiimanlardaki Diger Bilgilere iliskin Sorumluluklari 14.03.2014 28941 ) 01.01.2013 i i )
BDsgop | Ozl Hususlar — Ozel Amagh Cergevelere Gore Hazirlanan Finansal | g 54 9014 | 28067 | 01.01.2013 | 11122017 | 30267 | 01.01.2017
Tablolarin Bagimsiz Denetimi
Ozel Hususlar-Tek Bir Finansal Tablonun Bagimsiz Denetimi ile Finansal
BDS 805 Tablolardaki Belirli Unsurlarin, Hesaplarin Veya Kalemlerin Bagimsiz 24.04.2014 28981 | 01.01.2013 16.12.2017 30272 | 01.01.2017
Denetimi
BDS 810 | Ozet Finansal Tablolara iliskin Rapor Vermek Uzere Yapilan Denetimler 22.04.2014 28980 | 01.01.2013 11.12.2017 30267 | 01.01.2017
SINIRLI BAGIMSIZ DENETIM STANDARTLARI
SBDS Ara Donem Finansal Bilgilerin, Isletmenin Yillik Finansal Tablolarinin
2410 Bagimsiz Denetimini Yiriiten Denet¢i Tarafindan Sinirhh Bagimsiz | 10.07.2014 29056 | 01.01.2014 01.10.2014 29136 | 01.01.2014
Denetimi
GUVENCE DENETIMI STANDARTLARI
GDS 3400 | ileriye Yonelik Finansal Bilgilerin Incelenmesi 12.11.2014 29173 | 12.11.2014 - - -
Bir Izahnamede Yer Alan Proforma Finansal Bilgilerin Derlenmesine
GDS 3420 Iliskin Raporlama Yapmak Uzere Ustlenilen Giivence Denetimleri 10.12.2014 29201 | 10.12.2014 i i )
GDS 3402 | Hizmet Kurulusundaki Kontrollere fliskin Giivence Raporlari 17.01.2015 29239 | 17.01.2015 - - -
Tarihi Finansal Bilgilerin Bagimsiz Denetimi veya Sirli Bagimsiz
GDS 3000 Denetimi Digindaki Diger Giivence Denetimleri Standardi 06.11.2015 29524 | 06.11.2015 i i )
ILGILI HIZMETLER STANDARTLARI
HS 4400 Finansal Bllgller? Il}gk}n, Uzerinde Mutabik Kaliman Prosediirlerin 22.07.2014 29068 | 22.07.2014 i i )
Uygulanmasina Yonelik Isler
ILKE KARARLARI
DS Riskin Erken Saptanmasi Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denetgi 18.03.2014 28945 1.01.2013 i i )

Raporuna [liskin Esaslara Yénelik ilke Karar

Kaynak: Kamu Gozetimi Kurumu, http://kgk.gov.tr
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KODU ISLETME ADI FAALIYET DONEMIi
AFYON | AFYON CIMENTO SANAYI T.A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
AKBNK |AKBANK T.A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
AKENR | AKENERJI ELEKTRIK URETIM A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
AKSA | AKSA AKRILIK KIMYA SANAYIi AS. 1 Ocak - 31 Aralik
AKSEN | AKSA ENERJI URETIM A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ALGYO | ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ALARK | ALARKO HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ANACM | ANADOLU CAM SANAYIi A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
AEFES | ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT SANAYIi A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ANELE | ANEL ELEKTRIK PROJE TAAHHUT VE TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ARCLK |ARCELIK A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ASELS | ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
AYGAZ |AYGAZAS. 1 Ocak - 31 Aralik
BAGFS |BAGFAS BANDIRMA GUBRE FABRIKALARI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
BANVT | BANVIT BANDIRMA VITAMINL]I YEM SANAYIi A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
BERA BERA HOLDING AS. 1 Ocak - 31 Aralik
BJKAS |BESIKTAS FUTBOL YATIRIMLARI SAN. VE TIC. A.S. 1 Haziran - 31 Mayis
BIMAS |BiM BiRLESIK MAGAZALAR A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
BIZIM |BiZIM TOPTAN SATIS MAGAZALARI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
BRSAN |BORUSAN MANNESMANN BORU SANAYI VE TiC. A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
BRISA BRISA BRIDGESTONE SABANCI LAS. SAN. VE TiC. A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
CCOLA |COCA-COLA ICECEK A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
CEMTS |CEMTAS CELIK MAKINA SANAYI VE TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
DEVA DEVA HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
DOHOL | DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
DGKLB |DOGTAS KELEBEK MOBILYA SANAYI VE TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
DOAS | DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
EGEEN |EGE ENDUSTRI VE TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ECILC |EIS ECZACIBASI ILAC, SIN.VE FiN. YAT. SN.VE TIiC. A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
EKGYO |EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORT. A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ENJSA |ENERJISA ENERJI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ENKAI |ENKA INSAAT VE SANAYI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ERBOS |ERBOSAN ERCIYAS BORU SANAYII VE TICARET AS. 1 Ocak - 31 Aralik
EREGL |EREGLI DEMIR VE CELIK FABRIKALARI T.A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
FENER |FENERBAHGCE FUTBOL A.S. 1 Haziran - 31 Mayis
FROTO |FORD OTOMOTIV SANAYI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
GSRAY | GALATASARAY SPORTIF SINAI VE TICARI YAT. A.S. 1 Haziran - 31 Mayis
GLYHO | GLOBAL YATIRIM HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
GOODY | GOODYEAR LASTIKLERI T.A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
GOLTS |GOLTAS GOLLER BOLGESI CIMENTO SAN. VE TiC. A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
GOZDE | GOZDE GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
GSDHO | GSD HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
GUBRF | GUBRE FABRIKALARI T.A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
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SAHOL |HACI OMER SABANCI HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
HLGYO |HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
HURGZ |HURRIYET GAZETECILIK VE MATBAACILIK A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ICBCT |ICBC TURKEY BANK A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
IEYHO |ISIKLAR ENERJI VE YAPI HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
IHLGM | IHLAS GAYRIMENKUL PROJE GELISTIRME VE TiC. A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
IHLAS | iHLAS HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
IPEKE |IPEK DOGAL ENERJI KAY. ARAS. VE URET. A S. 1 Ocak - 31 Aralik
ISGYO |iS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
KRDMD | KARDEMIR KARABUK DEMIR CELIK SAN. VE TIC. A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
KARSN |KARSAN OTOMOTIV SANAYIi VE TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
KARTN | KARTONSAN KARTON SANAYI VE TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
KIPA  |KIPA TICARET A.S. 1 Mart - 28 Subat
KCHOL |KOC HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
KORDS |KORDSA TEKNIK TEKSTIL A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
KOZAL |KOZA ALTIN ISLETMELERI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
KOZAA |KOZA ANADOLU METAL MADENCILIK ISLETME. A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
MAVI | MAVI GIYIM SANAYI VE TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
METRO |METRO TICARI VE MALI YATIRIMLAR HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
MGROS | MIGROS TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
MPARK | MLP SAGLIK HiZMETLERI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
NTHOL |NET HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
NETAS |NETAS TELEKOMUNIKASYON A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ODAS | ODAS ELEKTRIK URETIM SANAYI TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
OTKAR | OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA SANAYI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
PRKME |PARK ELEKTRIiK URETIM MADEN. SAN. VE TiC. A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
PGSUS |PEGASUS HAVA TASIMACILIGI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
PETKM |PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
SASA | SASA POLYESTER SANAYI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
SNGYO |SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
SODA | SODA SANAYIi A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
SKBNK |SEKERBANK T.A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
TATGD |TAT GIDA SANAYI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
TAVHL |TAV HAVALIMANLARI HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
TKFEN | TEKFEN HOLDING A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
TKNSA | TEKNOSA iC VE DIS TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
TOASO |TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A S. 1 Ocak - 31 Aralik
TRKCM | TRAKYA CAM SANAYIi A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
TRCAS |TURCAS PETROL AS. 1 Ocak - 31 Aralik
TCELL |TURKCELL ILETiSIM HIZMETLERI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
TMSN | TUMOSAN MOTOR VE TRAKTOR SANAYT A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
TUPRS | TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILER] A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
THYAO |TURK HAVA YOLLARI A.O. 1 Ocak - 31 Aralik
TTKOM | TURK TELEKOMUNIKASYON A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
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TTRAK | TURK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKINELERI] A S. 1 Ocak - 31 Aralik
GARAN | TURKIYE GARANTI BANKASI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
HALKB | TURKIYE HALK BANKASI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ISCTR | TURKIYE IS BANKASI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
TSKB | TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
SISE TURKIYE SISE VE CAM FABRIKALARI A S. 1 Ocak - 31 Aralik
VAKBN | TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O. 1 Ocak - 31 Aralik
ULKER |ULKER BISKUVI SANAYI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
VKGYO | VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
VESTL |VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
YKBNK | YAPI VE KREDI BANKASI AS. 1 Ocak - 31 Aralik
YATAS | YATAS YATAK VE YORGAN SANAYI VE TICARET A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
ZOREN |ZORLU ENERJi ELEKTRIK URETIM A.S. 1 Ocak - 31 Aralik
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KODU ISLETME ADI FAALIYET DONEMi
ADS ADIDAS AG 1 Ocak - 31 Aralik
ALV ALLIANZ AG 1 Ocak - 31 Aralik
BASF | BASF SE 1 Ocak - 31 Aralik
BAY BAYER AG 1 Ocak - 31 Aralik
BEI BEIERSDORF AG 1 Ocak - 31 Aralik
BMW | BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG 1 Ocak - 31 Aralik
CBK COMMERZBANK AG 1 Ocak - 31 Aralik
CON CONTINENTAL AG 1 Ocak - 31 Aralik
1COV | COVESTRO AG 1 Ocak - 31 Aralik
DAI DAIMLER AG 1 Ocak - 31 Aralik
DBK DEUTSCHE BANK AG 1 Ocak - 31 Aralik
DB1 DEUTSCHE BOERSE AG 1 Ocak - 31 Aralik
DPW DEUTSCHE POST AG 1 Ocak - 31 Aralik
DTE DEUTSCHE TELEKOM AG 1 Ocak - 31 Aralik
EON E.ON AG 1 Ocak - 31 Aralik
FME FRESENIUS MEDICAL CARE & CO 1 Ocak - 31 Aralik
FRE FRESENIUS SE VZ 1 Ocak - 31 Aralik
HEI HEIDELBERGCEMENT AG 1 Ocak - 31 Aralik
HNK HENKEL & CO KGAA AG PREF 1 Ocak - 31 Aralik
IFX INFINEON TECHNOLOGIES AG 1 Ekim - 30 Eyll
LIN1 LINDE AG 1 1 Ocak - 31 Aralik
LHA DEUTSCHE LUFTHANSA AG 1 Ocak - 31 Aralik
MRC MERCK KGAA 1 Ocak - 31 Aralik
MUV | MUNCHENER RUCK AG 1 Ocak - 31 Aralik
RWE RWE AG 1 Ocak - 31 Aralik
SAP SAP SE 1 Ocak - 31 Aralik
SIE SIEMENS AG CLASS N 1 Ekim - 30 Eyll
TKA THYSSENKRUPP AG 1 Ekim - 30 Eyluil
VOW | VOLKSWAGEN AG VZ 1 Ocak - 31 Aralik
VNA VONOVIA SE 1 Ocak - 31 Aralik



https://tr.investing.com/equities/adidas-salomon
https://tr.investing.com/equities/allianz-ag
https://tr.investing.com/equities/basf-ag
https://tr.investing.com/equities/bayer-ag
https://tr.investing.com/equities/beiersdorf
https://tr.investing.com/equities/commerzbank-ag
https://tr.investing.com/equities/covestro-ag
https://tr.investing.com/equities/daimler
https://tr.investing.com/equities/deutsche-bank
https://tr.investing.com/equities/dt-boerse
https://tr.investing.com/equities/dt-telekom
https://tr.investing.com/equities/e.on
https://tr.investing.com/equities/fresenius-medi
https://tr.investing.com/equities/fresenius-ag
https://tr.investing.com/equities/heidelbergcement-ag-exch
https://tr.investing.com/equities/infineon-tech
https://tr.investing.com/equities/linde-1
https://tr.investing.com/equities/dt-lufthansa
https://tr.investing.com/equities/merck-kgaa
https://tr.investing.com/equities/muench.-rueck
https://tr.investing.com/equities/rwe-st-a
https://tr.investing.com/equities/sap-ag
https://tr.investing.com/equities/siemens
https://tr.investing.com/equities/thyssen-krupp
https://tr.investing.com/equities/deutsche-annington-immobilien-se
https://tr.investing.com/equities/deutsche-annington-immobilien-se

136

Ek 5. Almanya Borsasinda Analiz Edilen Isletmelerin internet Adresleri

ISLETME ADI INTERNET ADRESI

ADIDAS AG https://www.adidas-group.com/en/investors/investor-events/
https://www.allianz.com/en/investor_relations/conferences-

ALLIANZ AG presentations/financial-calendar/#!n77b9649b-3368-47da-8098-
ad9ce719dfc5
https://www.basf.com/en/company/investor-relations/calendar-

BASF SE Lo L
and-publications/publication-finder.html

BAYER AG https://www.investor.bayer.de/en/events/calendar/

BEIERSDORF AG

https://www.beiersdorf.de/

BAYERISCHE MOTOREN
WERKE AG

https://www.bmwgroup.com/en/dates.html

COMMERZBANK AG

https://www.commerzbank.de/en/hauptnavigation/aktionaere/publ
ikationen_und_veranstaltungen/unternehmensberichterstattung_1/
index.html

CONTINENTAL AG

https://www.continental-corporation.com/

COVESTRO AG

https://www.covestro.de/

DAIMLER AG

https://www.daimler.com/investors/reports/annual-reports/

DEUTSCHE BANK AG

https://www.db.com/ir/en/financial-calendar.htm

DEUTSCHE BOERSE AG

http://deutsche-boerse.com/dbg-en/investor-relations/financial-
reports/annual-reports/archive

DEUTSCHE POST AG

https://www.deutschepost.de/de.html

DEUTSCHE TELEKOM AG

https://www.telekom.com/en/investor-relations/service/downloads

E.ON AG

https://www.eon.com/en/investor-relations/events.html

FRESENIUS MEDICAL CARE &
CO

https://www.freseniusmedicalcare.com/en/investors/news-
publications/annual-reports/

FRESENIUS SE VZ

https://www.fresenius.com/financial-reports

HEIDELBERGCEMENT AG

https://www.heidelbergcement.com/en/archive-financial-
reports#2013

HENKEL & CO KGAA AG PREF

https://www.henkel.de/investoren-und-
analysten/finanzberichte/geschaeftsberichte

INFINEON TECHNOLOGIES AG

https://www.infineon.com/cms/en/about-
infineon/investor/reporting/download-
center/#!view=downloadCenter&doc_group=annualReports

LINDE AG 1

https://www.the-linde-
group.com/en/news_and_media/publications/index.html

DEUTSCHE LUFTHANSA AG

https://investor-
relations.lufthansagroup.com/en/veranstaltungen/annual-general-
meeting/2018.html

MERCK KGAA

https://www.merckgroup.com/en/company/press.html

MUNCHENER RUCK AG

https://www.munichre.com/en/ir/result-center/index.html

http://www.rwe.com/web/cms/en/1838136/rwe/investor-

RWEAG relations/reports/2013/
https://news.sap.com/2015/03/sap-announces-availability-of-

SAP SE 2014-annual-report-and-u-s-securities-and-exchange-commission-
filing-of-annual-report-on-form-20-f/

SIEMENS AG CLASS N https://www.siemens.com/investor/en/publications_calendar.php
https://www.thyssenkrupp.com/en/investors/reporting-and-

THYSSENKRUPP AG publications/reporting-2013-2014.html

VOLKSWAGEN AG V7 https://www.volkswagenag.com/en/InvestorRelations/news-and-
publications/Annual_Reports.html

VONOVIA SE http://investoren.vonovia.de/websites/vonovia/English/8012/finan

cial-calendar.html



https://tr.investing.com/equities/adidas-salomon
https://www.adidas-group.com/en/investors/investor-events/
https://tr.investing.com/equities/allianz-ag
https://www.allianz.com/en/investor_relations/conferences-presentations/financial-calendar/#!n77b9649b-3368-47da-8098-ad9ce719dfc5
https://www.allianz.com/en/investor_relations/conferences-presentations/financial-calendar/#!n77b9649b-3368-47da-8098-ad9ce719dfc5
https://www.allianz.com/en/investor_relations/conferences-presentations/financial-calendar/#!n77b9649b-3368-47da-8098-ad9ce719dfc5
https://tr.investing.com/equities/basf-ag
https://www.basf.com/en/company/investor-relations/calendar-and-publications/publication-finder.html
https://www.basf.com/en/company/investor-relations/calendar-and-publications/publication-finder.html
https://tr.investing.com/equities/bayer-ag
https://www.investor.bayer.de/en/events/calendar/
https://tr.investing.com/equities/beiersdorf
https://www.beiersdorf.de/
https://www.bmwgroup.com/en/dates.html
https://tr.investing.com/equities/commerzbank-ag
https://www.commerzbank.de/en/hauptnavigation/aktionaere/publikationen_und_veranstaltungen/unternehmensberichterstattung_1/index.html
https://www.commerzbank.de/en/hauptnavigation/aktionaere/publikationen_und_veranstaltungen/unternehmensberichterstattung_1/index.html
https://www.commerzbank.de/en/hauptnavigation/aktionaere/publikationen_und_veranstaltungen/unternehmensberichterstattung_1/index.html
https://www.continental-corporation.com/
https://tr.investing.com/equities/covestro-ag
https://www.covestro.de/
https://tr.investing.com/equities/daimler
https://www.daimler.com/investors/reports/annual-reports/
https://tr.investing.com/equities/deutsche-bank
https://www.db.com/ir/en/financial-calendar.htm
https://tr.investing.com/equities/dt-boerse
http://deutsche-boerse.com/dbg-en/investor-relations/financial-reports/annual-reports/archive
http://deutsche-boerse.com/dbg-en/investor-relations/financial-reports/annual-reports/archive
https://www.deutschepost.de/de.html
https://tr.investing.com/equities/dt-telekom
https://www.telekom.com/en/investor-relations/service/downloads
https://tr.investing.com/equities/e.on
https://www.eon.com/en/investor-relations/events.html
https://tr.investing.com/equities/fresenius-medi
https://tr.investing.com/equities/fresenius-medi
https://www.freseniusmedicalcare.com/en/investors/news-publications/annual-reports/
https://www.freseniusmedicalcare.com/en/investors/news-publications/annual-reports/
https://tr.investing.com/equities/fresenius-ag
https://www.fresenius.com/financial-reports
https://tr.investing.com/equities/heidelbergcement-ag-exch
https://www.heidelbergcement.com/en/archive-financial-reports#2013
https://www.heidelbergcement.com/en/archive-financial-reports#2013
https://www.henkel.de/investoren-und-analysten/finanzberichte/geschaeftsberichte
https://www.henkel.de/investoren-und-analysten/finanzberichte/geschaeftsberichte
https://tr.investing.com/equities/infineon-tech
https://www.infineon.com/cms/en/about-infineon/investor/reporting/download-center/#!view=downloadCenter&doc_group=annualReports
https://www.infineon.com/cms/en/about-infineon/investor/reporting/download-center/#!view=downloadCenter&doc_group=annualReports
https://www.infineon.com/cms/en/about-infineon/investor/reporting/download-center/#!view=downloadCenter&doc_group=annualReports
https://tr.investing.com/equities/linde-1
https://www.the-linde-group.com/en/news_and_media/publications/index.html
https://www.the-linde-group.com/en/news_and_media/publications/index.html
https://tr.investing.com/equities/dt-lufthansa
https://investor-relations.lufthansagroup.com/en/veranstaltungen/annual-general-meeting/2018.html
https://investor-relations.lufthansagroup.com/en/veranstaltungen/annual-general-meeting/2018.html
https://investor-relations.lufthansagroup.com/en/veranstaltungen/annual-general-meeting/2018.html
https://tr.investing.com/equities/merck-kgaa
https://www.merckgroup.com/en/company/press.html
https://tr.investing.com/equities/muench.-rueck
https://www.munichre.com/en/ir/result-center/index.html
https://tr.investing.com/equities/rwe-st-a
http://www.rwe.com/web/cms/en/1838136/rwe/investor-relations/reports/2013/
http://www.rwe.com/web/cms/en/1838136/rwe/investor-relations/reports/2013/
https://tr.investing.com/equities/sap-ag
https://news.sap.com/2015/03/sap-announces-availability-of-2014-annual-report-and-u-s-securities-and-exchange-commission-filing-of-annual-report-on-form-20-f/
https://news.sap.com/2015/03/sap-announces-availability-of-2014-annual-report-and-u-s-securities-and-exchange-commission-filing-of-annual-report-on-form-20-f/
https://news.sap.com/2015/03/sap-announces-availability-of-2014-annual-report-and-u-s-securities-and-exchange-commission-filing-of-annual-report-on-form-20-f/
https://tr.investing.com/equities/siemens
https://www.siemens.com/investor/en/publications_calendar.php
https://tr.investing.com/equities/thyssen-krupp
https://www.thyssenkrupp.com/en/investors/reporting-and-publications/reporting-2013-2014.html
https://www.thyssenkrupp.com/en/investors/reporting-and-publications/reporting-2013-2014.html
https://tr.investing.com/equities/deutsche-annington-immobilien-se
https://www.volkswagenag.com/en/InvestorRelations/news-and-publications/Annual_Reports.html
https://www.volkswagenag.com/en/InvestorRelations/news-and-publications/Annual_Reports.html
https://tr.investing.com/equities/deutsche-annington-immobilien-se
http://investoren.vonovia.de/websites/vonovia/English/8012/financial-calendar.html
http://investoren.vonovia.de/websites/vonovia/English/8012/financial-calendar.html
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