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l. Girig

Sirketler devamliliklarini stirdtrebilmek, faaliyetlerini ytrttebilmek igin yeterli sermayeye sahip olmak
zorundadirlar, Guntmuzde gerekli kaynaklanin temin edilme imkanlar uluslar arasi boyutlarda
ortaya ¢kmistir. Yatinmcilar ellerindeki fonlan sirketlere yatirmadan once sirket hakkinda dogru,
durust ve glvenilir bilgiler talep ederler. Sirketler kendileri hakkinda bilgileri finansal raporlama ile
kamuoyuna agiklarlar. Yatinmcilarin finansal raporlama araglarina olan glivenleri kazanildigr zaman,
daha duistik maliyetli ve istenilen tutarda kaynak temin edilebilecektir. Finansal raporlama araglan ilgili
sirket hakkinda saglam, dogru, kantlanabilir, tarafsiz bilgileri yansitmasi gerekir.

Bir sirkette riski alan “elini tasin aftina koyanlar” sirketin asil sahibi olan ortaklardir. Ortaklarin
tamaminin bir araya gelerek sirketi yonetmeleni ginimtz sirket yapilar itibaryle mdmkin
olmayacak kadar zordur. Sahiplik ile yoneticilik birbirinden aynimasiyla birlikte bazi sorunlar ortaya
cikmistir. Sirketin asil sahipleri, sirketin kontroltnU tgtinct kisiler olan profesyonel yoneticilere teslim
ettikleri igin; sirketin asil sahiplerinin gikarfart dogrultusunda yoénetilmeyip, sirket yoneticilerinin ézel
¢lkarlart dogrultusunda yonetilmeye baglanmasi “asil-vekil gikar catismasi” problemini ortaya
gikarmistir. GUnimuz is ortami ve sirket yapilan geregj, sirket yonetiminde gérev almayan ortaklarin
sirket hakkinda bilgi almak igin kullandiklart temel bilgi kaynagi finansal tablolardir. Kendi gikarfarini
on plana almig olan sirket yoneticileri finansal tablolan bazi kisithliklar dahilinde istedikleri gibi
maniptle edebilmektedirer. Son finansal raporlama skandallan bunu agikga ortaya koymustur.
1990 yillar ve sonrasinda ortaya gikan finansal raporlama skandallar ile birlikte uluslararasi diizeyde
finansal raporlamaya olan kamuoyu gliveni erozyona ugramistir. Dolayisi ile finansal raporfamanin
temel unsurunu olusturan finansal tablolarda yer alan bilgilerin gergekleri yanstmamasi durumu
ortaya ¢lkmaktadir. Finansal tablolar sirketin ger¢ek durumunu yansitan “gercek aynalar” olmasi
gerekirken, kontrolU elinde bulunduran sirket yoneticilerinin istedigi seyleri yansitan “sihirli aynalar”
olarak algilanmaya baslanmistir. Finansal tablolanin “yoneticilerin sihidi aynalan™ olarak alglanmaya
baslanmasi ile birlikte; finansal raporlama gliven kaybina ugramistir. Sorun, finansal raporlamanin
gliven kaybetmesi, sorunun ¢ozimU; etkin kurumsal yonetim yapisinin - olusturularak iglerlik
kazandinlmasi olarak gortiimektedir.

Kurumsal yonetim; i¢ kontrol yapisinin yeterlilik ve etkinligini saglamak; bagimsiz denetim
fonksiyonlannin - etkinligini ve gtvenirliligini desteklemek; finansal raporfarin kullanighligl, kalitesi,
seffafligi ve glveniriligini arttirmak gibi fonksiyonlart yerine getirerek (Rezaee, 2005: 290) finansal
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raporlamanin gtivenirliligini arttirmaktadir.

Bu calismada, kurumsal yonetim (KY) vapisi ile finansal raporfamanin gtvenirliligi iliskisi kurulmustur.
2. boltimde finansal raporfamaya olan gtivenin sarsiimasina neden olan muhasebe skandallant kisaca
ele alinmistir. Finansal raporlamaya olan gliven kaybinin temel nedeni KY basansizliklan olarak
gortilduga icin, 3. KY ile ilgili literattir detayli bir sekilde incelenmistir. Bu bolimde KY'in temel
dayanaklan, ilkeleri, KY ile ilgili yaklasim farkliiklari incelenmistir. 4. bolimde; gtivenilir finansal
raporlamanin olusturulmasinda, KY yapilarinin, KY mekanizmalarinin ve KY fonksiyonlarinin rolt ele
alinmistir. Finansal raporlamanin glivenilir olarak algilanma dtizeyinin arttinlabilmesi igin - KY
mekanizmalarinin nasil kullanilabilecegi literatiir incelemesi ile ortaya konmaya caligimistir. Ozellikle
Enron ve WorldCom gibi muhasebe skandallarindan sonra, finansal raporlamaya olan gtvenin
yeniden insa edilebilmesi igin 2002 yilinda A.B.D. de kabul edilen Sarbanes-Oxley Yasasi; kurumsal
yonetim ile ilgili kapsamli dizenlemeleri igerdigi icin 5. boltimde incelenmistir.

2. Finansal Raporlamayla llgili Diinya Gapinda Meydana Gelen Bazi
Gelismeler

1990 yillarda AB.D.de bagimsiz denetciler ve muhasebe sirketlerine karsi agilan yolsuzluk
davalaninin sayisinda hizli bir artis olmasi ve bu sirketlerin blyuk olclide zarara ugramalarinin
ardindan, AICPA, Jenkins Committee olarak adlandinlan ¢zel bir finansal raporlama komitesi
olusturmus ve bu komite tarafindan 1994 vyilinda bir rapor yayinlanmistir. Burada, finansal
raporlamay gelistirmek igin, finansal bilgi kullanicilannin ihtiyag duydugu bilgilerin ve sunulma
zamanin ne olmasi gerektigini belirten standartlann belirlenmesi éneriimistir (Fraser ve Ormiston,
1998: 13—14).

Mitton (2002) 1997—1998 Dogu Asya krizinin dnemli nedenlerinden bir tanesinin zayif kurumasal
yonetim oldugunu belirtmektedir. Johnson vd. (2000) zayif kurumsal yonetim uygulamalan olan
Ulkelerde yatinmlarin getiri beklentisi dusttglti zaman, sirket Ust yoneticileri tarafindan
mulkstzlestirmenin (hortumlamanin) arttigini, bunun sonucunda yatinmcilarin given sokuna maruz
kalmalan somurtyd arttirarak az sermaye girisi cok sermaye ¢ikisina neden oldugunu belirtmislerdir
(Kula, 2006: 88). Sonug olarak yetersiz kurumsal yonetim uygulamalan finansal krizlerin hizini ve
dernligini arttirarak, yatinmcilann sirketler hakkindaki gtivenirlilik alglamasini olumsuz yonde
etkilemektedir.

1997—-1998 villaninda Asya Ulkelerinde, 20002002 villannda WordCom, Enron, ve Arthur
Andersen gibi buytk Amenkan sirketlerinde yasanan finansal raporlama skandallan yatinmcilarn
sermaye piyasalarina olan glivenlerinin sarsiimasina neden olmustur. Yasanan bu finansal skandallarin
temel nedeni olarak kurumsal yonetimdeki basarsiziiklar gosterimektedir (Tuzcu, 2003: ).
Kurumsal yonetim, finansal raporlamaya gtiven kazandiran en onemli unsurlardan biri olarak
gorilduga igin, glvenin yeniden kazanilabilmesi i¢in kurumsal yonetim ilkelerine uygun olarak
finansal raporfama yapilmalidir. Etkin bir kurumsal yonetim sistemi kurularak, yatinm yapmak isteyen
kisi ve kurumlann haklar azami olgtide korunmalidir. Bu agidan, finansal raporlfama ile ilgili dinya
gapinda ortaya gikan skandallardan sonra, uluslar arasi diizeyde konuyla ilgili kurumlarin dikkatleri
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kurumsal yonetim Uzerinde yogunlasmis ve bu konuyla ilgili birgok Ulkede yeni duzenlemeler
yapilmistir. AB.D.'de 2002 yilinda yurtirlige giren Sarbanes-Oxley Yasasi kurumsal yonetimle ilgili
duzenlemelerin basinda gelmektedir.

3. Kurumsal Yonetim

Kurumsal yénetim (corporate governance) (KY) kavrami “sirket ici politik yapi ve fonksiyonuna
vurgu yapmak agisindan ilk kez 1960 yilinda Richard Ells tarafindan kullaniimistir. Politika da
yonetilenlere soz hakk oy kullanma ile saglanirken, sirketlerde, yatinmcilara kontrol haklanni
kullanarak yoneticiler tarafindan somurtimelerinin dnlenmesi hakki KY ile saglanmaktadir (Kula,
2006: 20-21). KY, sirkete kaynak saglayan yatinmcilara sirketi yoneten profesyonel yoneticiler
tUzerinde, kontrol glicti vermektedir.

Shleifer ve Vishny (1997) KY'j, sirketlere kaynak temin edenlerin, yatinmlari Uzerinden getiri elde
etmelerini teminat altina alan yontemler olarak tanimlamislardir. Konuyla ilgili genis bir perspektiften
bakacak olursak, Gillan ve Starks (1998) KY’i, bir ekonomideki faaliyetleri kontrol eden faktorler,
kurallar ve yasalardan olusan sistem olarak tanimlamaktadir (Gillan, 2006: 382). Tuzcu KY’,
“sirketlerin kendi sorumluluklarinin bilincinde olarak sirketin devamliligini saglayacak, ortaklarin elde
ettigi degerlere karsi sirketin degerini arttirabilecek ve bunu yaparken de iliskide oldugu kurum ve
kisilerle olan iligkilerini etik degerlere uygun prensipler cercevesinde yuritebilecek bir yapidir’
seklinde tanimlamistir (Tuzcu, 2003: 23). KY, sirket paydaslannin gikarlannin optimizasyonunu
(uyumlastinlmasini) saglayan yapi olarak tanimlanabilir.

3.1. Kurumsal Yonetimin Temel Dayanaklarini Ortaya Cikaran Gelismeler

Ekonomik krizler ve buytk sirket skandallari ortaya giktigi donemlerde KY'in anlayisina daha fazla
onem verildigi gortiimektedir. Bilinen ilk yonetim hatasi olarak tarihe gegen ve |700'lerde yasanan
“South Sea Bubble”, Ingiltere’de yeni yasa ve diizenlemelerin temelini olugturmustur. ABD KY is
dinyasina gliven unsurunu getirmek amaciyla ilk kez 1929 krizi sonrasinda glindeme gelmistir (Uyar,
2004a: 155—156). Bireysel ve kurumsal yatinmcilar, hissedarlar, yoneticiler, finansal piyasalar ile
finansla ilgili kisi ve kurumlarin gtindemlerinin ilk sirasini 1990’ yillarda almis olan KY, her gecen gtin
onemini arttirmaktadir (Gurbuz ve Ergincan, 2004: 5). Enron ve WorldCom gibi finansal raporfama
skandallart sonrasinda AB.D. de kurumsal yonetim ile ilgili atilan en onemli adim 2002 yilinda
Sarbanes-Oxley Yasas'nin yurtrltige girmesidir (Bhat vd,, 2006: 716). Bu gelismelere paralel olarak
Almanya'da KY ilkeleri uygulanmasi yasal zorunluluk haline gelmis, Japonya'da sirketler hukuku
gozden gegirilerek KY anlaminda yeniden duzenlenmis, Rusya'da ise KY ilkeleri belirlenerek kamuya
sunulmustur. Benzer sekilde; Singapur, Hong Kong, Guiney Kore gibi tlkelerde de KY ile ilgili yeni
duzenlemeler yapilmistir (Uyar, 2004a: 155—156). Dunyadaki bu gelismelere paralel olarak
Turkiye'de de KY le ilgili diizenlemeler ve uygulama zorunluluklan getirilmistir.

Berle ve Means tarafindan agiklanan, sirketlerde yoneticilik ve sahipligin birbirinden ayrimasi ile
ortaya gkan “asil vekil catismasi”, KY'in ¢o6zUm bulmaya calistigi en temel sorunun kokenini
olusturmaktadir. Bununla birlikte, aile sirketlerinde KY'in sorunu; dis yatinma yoklugunda yalnizca
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“kuwvetli yonetici ortaklar”, yogunlasmis ortakli sirketlerde ise sorun, “glilti blok hissedariar” ile
“zayif azinlik hissedarlar' arasindadir (Kula, 2006: 17—19). Laporta ve digerleri (1999) ile Shleifer ve
Vishny (1994)" e gore; yatinmcl haklannin yasalarla glclti bir sekilde korundugu ortamlarda;
yatinmailann risk gesitlendirmesinden vazgegerek “yogunlasmis yatinm' yapmalar igin akilci bir
neden kalmadigl dustinuldtiginden; bu durum, “yayilmis mulkiyet”in ortaya gikmasina neden olabilir.
Yatinmcilar servetlerinin sadece kuguk bir kismini sirkette tutuklan i¢in denetim maliyetleri oransal
olarak ytksek duruma gelmekte, yayilmis ortakli sirketlerde yoneticilerin glicti artmaktadir (Gurbuz
ve Ergincan, 2004: 11-12).

KY anlayisina her gegen glin ©nem verilmesinin en basta gelen nedenleri; uluslararasi sermaye
hareketlerinin, hisse senedi sahipliginin ve sermaye piyasalari arasindaki rekabetin artmasi seklinde
aglklanabilir (Demirbas ve Uyar, 2006: 36). Guntmuzde sirketlerin devamliliginin saglanmasinin en
onemli kosullarindan bir tanesi de sirketin KY yapisinin olusturulmasi gerekmektedir (Basaran, 2003:
16). Shleifer ve Vishny (1994), gelismis Ulkelerin yasal dizenlemelerinin ¢ogu KY' uygulamalarini
icermesi ve yatinmc haklanni biytk élgide koruyabilmesi nedeniyle, gelismekte olan piyasalarda
KY'in sirket performansi Uzerine etkisi, gelismis Ulkelerinkine oranla daha glglt olacagini
belirtmektedider (Gurblz ve Ergincan, 20049). Isletmelerin basansi icin calisanlan arasinda
olusturulmasi gerekli olan “amag birligi", Etkin KY'in saglanmasi ile, diger menfaat sahiplerini de
kapsayacak sekilde genisletilerek (TKYD ve Deloitte, 2007:6 ), isletme calisanlan ile diger menfaat
sahiplerinin gikar gatismalan ortadan kaldinlabilecektir.

3.2. Kurumsal Yoénetim ilkeleri

Herhangi bir sirketin hisse senetlerini satin almadan once ya da kredi karar vermeden 6nce, ilgili
sirketlerin KY uygulamalan ve kalitesi incelenmektedir. McKinsey tarafindan yapilan arastirma;
uluslararasi alanda yatinm yapmak isteyen yatinmcilarin kararlanni etkileyen en énemli faktorin ilgili
yerde uygulanan KY ilkeleri oldugunu ortaya koymustur. Bu nedenle, uzun vadeli sermayeyi uygun
sartlarda kendilerine gekmek isteyen sirketler ya da Ulkeler; glivenilir ve genel kabul gérmus KY ile
ilgili dtizenlemeler yapmak zorundadirlar (Uyar, 2004a: 157—159). Gurblz ve Ergincan (2004)
tarafindan, Turkiye'de kurumsal yonetim diizeyi hakkinda fikir edinmek amaciyla IMKB-30 dahil
sirketler Gzerinde yapilan ampink calisma, halka agiklik orani arttikga daha ileri diizeyde kurumsal
yonetim ilkeleri uygulamanin da arttig, kurumsal yonetim ilkelerini daha ileri diizeyde uygulayan
sirketlerin 6z sermaye karliiginin da arttig sonucuna ulasimistin. (Gurbuz ve Ergincan, 2004:75).
Bagarili KY' uygulamalarinin tim dunya Ulkelerinde yayginlastinlmasi, kit olan dinya kaynaklannin
etkin kullanimina katki saglayacaktir. Guvenilir finansal bilgi, bilgi kullanicilannin finansal raporfamadan
temel beklentisidir. Bilgiye glvenirlik ozelligi kazandirmanin yolu KY ilkelerinin benimsenerek
uygulanmasidir. Bu agidan bakildiginda KY ilkelerine uyan sirketlerin tretmis olduklar finansal
bilgilerin glivenilir olarak algilanma olasiliklarinin artacagr beklenmektedir. Bu ilkeler birgok tlke
tarafindan yasalaria desteklenerek uygulanma zorunluluklan da getirilmistir.

Seffaflik, hesap verebilifik, sorumluluk ve adaletlilik temel KY ilkeleri olarak kabul edilmistir
(Demirbag ve Uyar, 2006: 22). 2004 yilinda yayinlanmig olan OECD'nin “KY llkeleri; Etkin KY
gergevesinin belidenmesi, hissedarlarin haklan ve temel sahiplik islevleri, hissedarfarin adil muamele
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gormesi, KY'de paydaslann rolt, kamuya duyuru yapma ve seffaflk ile yonetim kurulunun
sorumluluklart olarak belidenmistir (OECD ve TKYD, 2005: 7). Bu ilkelere gore; isletme yonetim
yapisi ile tim sirket paydaglannin haklan korunmalidir. KY' vapisi, ortaklanin haklarini yasalarda
belirtildigi sekilde tanimali sirket ve ortaklar arasindaki isbirligini ytreklendirmelidir (Cetiner ve Erol,
2007: 19). Azinlik ve yabancr hissedarlar da dahil olmak Uzere butin hissedariann esit muamele
gormesi glivence altinda olmalidir (Uyar, 2004a: 162). “Kamuya duyuru yapma ve seffaflik” ilkesi
geregi olarak; finansal tablolarin ilgili sirketlerin mali yapilan ve performanslanni dogru sekilde
yansittigl konusunda yonetim kurulu ve hissedarlara objektif bir glivence verilebilmesi icin; yillik
denetimin; bagimsiz, yeterli ve uzman denetgiler tarafindan yerine getirilmesi gerekliligi vardir
(OECD ve TKYD, 2005: 18). Temmuz 2003 Tanhinde SPK tarafindan yayinlamig olan “Kurumsal
Yonetim llkeleri”, gézden gecirip gtincellendikten sonra, Ocak 2005 Tarihinde tekrar yayinlanmistir.
Pay sahiplerinin haklar ve esit isleme tabi olmalari, kamunun aydinlatimasi ve seffaflik, isletme ile
paydaslar arasindaki iliskiler, yonetim kurulu ve komiteler olmak tzere dort bolimden olusmaktadir
(Demirbag ve Uyar, 2006: 79). Mevcut TTK kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasini engelleyici
nitelikte olmamasina ragmen, yapilmasi gereken bazi dizenlemeler gerekli olabilecegi icin (Uyar,
2004a: 168) yeni TTK Taslag hazidanmistir. TTK Taslagl, son zamanlarda dinya ¢apinda ortaya
¢ikan muhasebe skandallan sonucunda, isletme yonetimleni tarafindan hazifanmis olan ve bagimsiz
denetimden gegmis olan mali tablolara olan gtivenin azalmasi nedeniyle, mali tablolara olan gtivenin
yeniden kazanilmasi igin ¢zellikle ABD'de yapilan duzenlemelerle paralel olarak bazi yenilikler
getirmektedir.

Asya finansal krizi ve son dénemlerde yasanan finansal krizlerin ortaya gikmalarina neden olan ya
da ortaya ¢ikmalanna onemli katki saglayan faktorlerden birinin de; seffaflik ilkesinin tam olarak
uygulanmamasi gosterilimektedir (Tuzcu, 2003: 26). KY ilkelerinin etkin bir sekilde uygulanabilmesi
icin; sirket orglit yapisi igindeki kurumsal degerler ile stratejik amaglann olusturulmasi; yetki ve
sorumluluklann tanimlanmasi ve uygulanmasi; Gst dizey yonetim takimi tarafindan uygun gézetimin
yaplimasi; KY'in seffaf olarak uygulanmasi; etkin KY'in 6ntint agacak kosullarin olusturulmasi; gézetim
ve denetim otoritesinin roltnin kavranmasi gereklidir ( Aksoy, 2004: 23). Aslinda KY  ilkelerinin
agirik noktasini sirket paydaslan'nin sirketle ilgili haklannin korunmasi olusturmaktadir. Sirket
paydaslarinin sirketle ilgili en dnemli bilgi kaynag finansal raporlama oldugu icin, KY'in etkinliginin
arttinlmasinda finansal tablolar bir arag olarak kullanilabilecektir. Bu agidan bakildiginda, KY ilkeleri
etkin olarak uygulanmasi finansal raporlamanin kalitesinin arttinlmasi, dolayisi ile finansal
raporlamanin gliven kazanmasinda ¢ok énemli bir islev gérebilecektir.

3.3. Kurumsal Yénetimle ilgili Yaklagimlar

Eger sirket mulkiyeti birkag sahip yoneticinin elinde yogunlasmissa, detayli KY prosedtirerine ihtiyag
olmadigi soylenebilir (Nobes ve Roberts, 2000: 30-31). Wang yapmis oldugu calismada sahip
yoneticilik ile kaliteli gelir raporlamasi arasinda pozitif bir iliski oldugunu ortaya koymustur (Wang,
2006: 622). Eger mulkiyet buytk olglide tabana yayilmis genis bir cevreyi ilgilendiriyorsa, yonetim
ve mulkiyetin belirgin sekilde aynlmasi ile ortaya cikan problemlerin ¢ozimu icin ayrintili KY
stireclerine ihtiyag duyulabilecegi soylenebilir (Nobes ve Roberts, 2000: 30-31). Cuervo (2002)
KY'i; yogunlasmis ortaklik olarak sirket kontroltnin buytk hissedarfanin elinde oldugu, buyuk
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hissedar kontrol sistemi (Kita Avrupasi sistemi-paylagimci yaklagim) ve kurumsal yatinmcilar disinda
ortakligin daginik oldugu, sirket kontrolinin bagimsiz Uyelerin énemli rol oynadigi yonetim
kurullaninda oldugu, piyasa kontrol sistemi (Anglo-Saxon sistemi-hissedar yaklasimi) olmak Uzere
ikiye aynldigini vurgulamaktadir (Kula, 2006: 40-41). KY mekanizmalanndaki farkliliklann bu
noktadan kaynaklandigini séyleyebiliiz. Ozellikle Finansal raporfama agisindan bakildiginda her iki
yaklasimda da KY amacina ulasabilmesi igin finansal raporiama ile dogru durtst bilgilendirmenin
yapilmasi gereklidir.

s alar ve
diizenlemeler

——_ -
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Sekil I. Kurumsal Yénetim (Paydas Yaklasimi)

Modern KY anlayisi; anonim sirketlerin ¢zellikle de halka agik sirketlerin kar elde etme ve ortaklara
dagitma geleneksel amacinin yaninda, hissedarlar basta olmak Uzere musteriler, tedarikgiler,
sendikalar, yerel yonetimler, rakip sirketler, devlet, medya kuruluslan, sivil toplum orgltlen ve
calisanlar gibi tim paydaglann haklannin korunmasi ve beklentilerinin karsilanarak onlara iletisim
kurulmasini énermektedir (Tuzcu, 2003: 3). Gillan tarafindan gelistirilen $ekill. sirket ve onun KY’i
icin; sirketler sadece yonetim kurullan, yoneticiler, ortaklar ve kredi verenlerden olusmamakta,
bunlann yaninda; saticilar, aliclar ve calisanlar gibi sirket yapisi ile iliskili diger katiimcilar da
icermektedirler. Sirketin faaliyette bulundugu piyasa, toplum, politik cevre, yasa ve diger
duzenlemeler de bu cerceve igerisine alindiginda; Sekill sirket Uzerindeki paydas yaklagimini
yansitmaktadir (Gillan, 2006: 383). Benzer sekilde; Siebens (2002) gore KY, yonetim kurulunun
hissedarlanin ¢karlarina en iyi sekilde nasil hizmet edecegini belieyen anlayisindan, tum diger
paydaslarin gikarlarina nasil hizmet edecegini belirleyen anlayisina dontsmus oldugunu
belirtmektedir (Kula, 2006: 30).
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Anglo-Sakson Sistemi'nde KY'in geregi olarak hissedarlann yonetimi denetleyebilmesi igin sirkette
olup bitenler hakkinda gergek bilgilere sahip olmalidirlar ki, bu bilgileri hissedarlara ulastirmada
kullanilan en 6nemli ve yaygin yontemlerden biri finansal raporfamadir. Hissedarlar bilgi sahibi
olmadan denetim yapamayacaklarina gore finansal raporfamanin KY agisindan énemi buyuktir. Yine
Kita Avrupasi Sisteminde KY'in geregi olarak ¢zellikle toplum tarafindan sirketlerin denetlenebilmesi
icin toplumun sirket faaliyetleri hakkinda bilgi sahibi olmasi gerekir ki bu bilgilendirme finansal
raporlama ile kamuoyuna sunulmaktadir. Paydaglar sirket hakkinda karar alirken finansal
raporlamanin sunmus oldugu bilgilere dayanarak karar alabilmelidir. Bununla birlikte karar alirken
temel dayanak olarak kullandiklar finansal tablolar gercekleri yanstmalidir. Bu agidan bakildiginda KY
amacina ulasabilmesi igin kullanilan en énemli araglardan biri finansal raporlamanin temel unsurunu
olusturan finansal tablolardir.

4. Finansal Raporlama ve Kurumsal Yonetim

KY, genel kabul gormis muhasebe ilkeleri ve denetim standartlart basta olmak Uzere yonetim
alaninda kabul edilen standartlarinda sirketler tarafindan uygulanmasini tesvik ederek (Uyar, 2004a:
160), finansal raporlamanin kalitesinin arttinlmasina katki saglamaktadir. Bu durum, bilgi
kullanicilarinin finansal raporiamaya olan gtivenini arttiracaktir.

lyi KY, iyi finansal raporfamaya baglidir. Yénetim kurulu ve yatinmcilar dogru kararlar alabilmek igin,
dogru bilgiye ihtiyag duyarlar. Yoneticiler ve yatinmcilar kendileriyle ilgili dogru bilgiler talep ettikleri
zaman, iyi KY finansal raporlamayi gelistirir. KY basansizliklan durumunda, iyi raporfama ve KY igin
gerekli olan bilgilerin ¢ok az bir kismi raporfanacak, bunun sonucunda piyasa etkinligi disecek, hisse
senedi fiyat dalgalanmalan artacak ve muhasebe skandallart ortaya gikmaya devam edecektir (Eccles,
2004: 1'1—-13). Bu skandallar da finansal raporlamaya olan gtiveni zayiflatacaktir.

Ustunluk etkisi yaklagimi; aile sirketlerinin firsatci bir sekilde sirket geliderini maniptle ederek, dustk
kaliteli gelir raporlama yolunu segerek diger disarndaki hissedarlann zenginliklerini sémtrdtklerini
ongoérmesi; yetersiz KY ortaya gikarabilecektir. Siraya koyma etkisi yaklasimi ise, aile sirketlerinin;
sayginliklanini korumak; isletmenin gelecek nesillere aktarlmasini saglamak igin; ytksek kaliteli gelir
raporlama yolunu segecegini ongdormektedir (Wang, 2006: 620-623). Agik iletisim ve anlagilir
finansal tablolara sahip olan, daha seffaf sirketlerin degerlemesi, sirket digindaki yatinmcilar agisindan
daha kolay yapilabilmektedir. Boylece, yoneticilerin ve hissedarlarin gérislerinin: dikkate alindig,
piyasa ile anlasilir ve glvenilir iletisim kurmug olan bir sirketin, blyuk olgtide, yuksek kaliteli KY'e
sahip oldugu dustindlir (Deshmukh vd., 2004: 43). Bu durum etkin KY yapilarinin olusturulmasi ve
uygulanmasi, kaliteli finansal raporlama yapilmasi sonucunu doguracak, dolayisi ile finansal
raporlamanin givenirlilik algilamasi da olumlu yonde gelisecektir.

Sirket yoneticileri yonetim kurullarina baskanlik yaparak gtindem ve yeni yonetim kurulu Gyelerinin
belifenmesinde etkin olmamali, bitin bu faaliyetler sirket digindan gelen bagimsiz yoneticiler
tarafindan yerine getirilmelidir. Yonetim kurulu Uyeliklerini yurtttikleri sirketin hisse senetlerine
sahip olmalart yasaklanmalidir (Imhoff, 2003: 122—123 ). Yonetim kurulu Uye ve bagkanlarinin
belifenmesinde etkin rol alan sirket yoneticileri, finansal raporfama skandallarinin ortaya glkmasina
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uygun bir ortam olusturmak agisindan katki saglamiglardir.

Sonug olarak; finansal raporfama KY ilkelerinin uygulanmasi agisindan iyi bir arag olarak kullanilabilir.
Yukanda bahsedilen KY ilkelerinden hesap verebilifik ilkesinin hayata gegirilebilmesi icin belli
donemlerde sirket faaliyetleri hakkinda kamuoyunun aydinlatilmasi gerekir ki bu finansal raporlama
ile saglanabilir. Yine seffaflik ilkesi geregi sirketin performans ve strateji beklentilerinin paydaglar ile
paylagiimasi finansal raporfama araglan ile saglanabilmektedir. Kurum igi ve kurum disi ¢ikar
gatismalarinin dengelenmesi icin ve azinlik haklarinin korunabilmesi igin de ilgili gruplanin dogru bir
sekilde bilgilendirilmeleri gerekir ki bu da yine finansal raporfama ile saglanabilmektedir. Bu agidan
finansal raporfama bilgi asimetrisinin ortadan kaldinimasina katkida bulunarak, kaynaklann etkin
kullanilmasina hizmet edebilecektir. Finansal raporlamada yer alan bilgiler sirket icerisinde gesitli
stireglerden gecerek gelmektedir. Bu stireglerin de saglikli olmasi gerekir ki, bu durum sirketlerin KY
ilkelerini benimsemis ve KY sistemini olusturmus olmalarina baglidir.

4.1. Kurumsal Yonetimin Finansal Raporlama Giivenirliliginin Arttirilmasindaki
Rolii

KY uyumlastinimalan ile ilgili tim calismalanin temel amaci hisse senedi piyasasinda “yatinmcilara
glven telkin etmektir”. Kuguk yatinmcilann, yatinmlarinin blytk hissedarlar veya yoneticiler
tarafindan somurtlecegi algilamasina sahip olamayacagl sartlanin saglanmasi ile sermaye piyasasina
fon kaynak arzi artacak, sirketlerin sermaye maliyetleri dusecek, kaynak temininde streklilik
saglanmig olacaktir (Kula, 2006: 186). Finansal tablo hilelerinin ortadan kaldirimasi geleneksel olarak
bagimsiz denetgilerin rollerine baglanmasina karsin, son yillarda, finansal tablolarin kalitesi, dogrulugu
ve glveniriginin saglanmasi tim KY sorumluluguna baglanmaya baslanmistir (Rezaee, 2002: 123).
Gunkd finansal raporfama stireci sirketin buttin birimlerinden etkilenmektedir. Dogal olarak finansal
tablolarin gercekleni yansitip yansitmamasi agisindan sorumluluk finansal raporfama stirecini etkileyen
butun birimlerin olugturdugu yapi olmasi gerekir ki, bu da sirketin KY yapisidir.

KY yatinmcilarin givenini arttirmanin yaninda ekonomik etkinlik ve verimliligin arttinlmasinda énemli
bir rol oynamaktadir. Ust yonetim takimi, yonetim kurulu, ortaklar ve diger paydaglar arasindaki
iliskiler seti ile ilgili olan KY, isletme hedeflerinin belilenmesi ve bu hedeflere ulagilimasi agisindan gok
onemli rol Ustlenmektedir (Kula, 2006: 49). Etkin KY altinda hissedarlanin degerlerini arttirmak igin,
Ust yonetim takimi yonetim kuruluna, yonetim kurulu da hissedarlara hesap verebilir nitelikte
yapllandinimalidir. KY, kredi verenler ve yatinmcilarin sirketteki sermaye yatinmlariyla ilgili risk
degerlemesini yaparak, haklarini korumalidir (Rezaee, 2002: | 18).

Finansal tablolanin kalite, dogruluk, seffaflk ve glveniriginin saglanabilmesi tim olarak KY
sorumlulugunun  yerlestiriimesine  baglidir. KY, Sekil 2'de gortldugt gibi; finansal raporiarin
dogrulugunu, kalitesini, seffafligini, glivenirigini arttinp; i¢ kontrol yapisinin yeterlilik ve etkinliginin
stirekli gozetimini saglayip denetim fonksiyonlarinin kalitesini - arttirarak, sirketle ilgili taraflanin
gikarlarinin korunmasini saglamaktadir (Rezaee, 2005: 289-290).
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Sekil 2. Kurumsal Yénetim ve Fonksiyonlari

2002 yilinda McKinsey & Company tarafindan yapilan “Global Investor Opinion Survey” arastirma
sonuglary; yatinmailarin “iyi KY" uygulamalanina sahip olan sirketler hakkinda daha fazla gtiven
duyduklarini ortaya gikarmistir. Bhat vd. tarafindan yapilan ampirik calisma ile; “KY seffafligi"nin
yatinma analistlerinin sirketlerle ilgili isabetli tahminleri Uzerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu
saptanmistir. Aynca finansal seffaflik ile KY seffafliginin ikame edilebilecegi, yasal yaptinm glicti zayif
olan Ulkelerde KY seffafliginin daha buytk énem tasidigi sonuglarina ulasimistir (Bhat vd,, 2006: 71 6-
731). lyi KY uygulamalarinin finansal raporfama dolayisi ile finansal tablolann gtivenirlilik algilamalarini
olumlu yonde gelistirecegi yaklasimi bu galismalar ile de dogrulanmis olmaktadir. Bu nedenle
Turkiye de dahil dinya gapindaki gelismis ve gelismekte olan sermaye piyasalarina sahip lkelerin
gogunda “KY indeksleri” olusturulmustur. Burada KY ilkeleri ile ilgili olarak sirketlerden istenen;
“uygula, uygulamiyorsan agikla” ilkesine uymalarinin saglanmasidir.

Bagimsiz denetgilerin sirket yoneticilerini, ¢zellikle Ust yoneticileri sirketle ilgili en dnemli kisiler olarak
dustinebilme olasiligindan kaynaklanan tehlikenin anlasiimasi KY alaninda gok dnemli gelismelerin
olmasini saglamistin. Bu durum, 6zellikle denetim komitesinin degisen gozetim rolt ile birlikte
yonetimde yer almayan kigilerden olusmasi gerekiligi icin gegerlidir (Bingham vd., 2002: 10). Kamu
Ust Gozetim Kurulu (POB) gtivenilir finansal tablolar tretilebilmesi icin, Kirk Panel (1994) olarak
adlandinlan Panelde; sirket yonetim kurullaninin dncelikli olarak hissedarlara karsi hesap verebilme
sorumluluklaninin farkina varmalar, bagimsiz denetgilerin musteri ve muhatap olarak sirket yonetim
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kurullarini gdrmeleri ve bagimsiz denetginin sirket finansal raporfarinin kalitesi konusunda durtst bir
iletisim gelistirmesi gereklilikleri vurgulanmistir (Rezaee, 2002: 28).

4.2. Finansal Raporlamanin Giivenirliliginin Arttirllmasinda Kurumsal Yoénetim
Mekanizmalar’nin Kullanilmasi

Yoneticilerin yetkilerini kisitlayarak hissedar servetlerinin yoneticilere transfer ediimesini engelleyen;
yonetim kurulu, Geret komitesi, denetim komitesi, ileri derecede kamuyu aydinlatma, (Gurbuz ve
Ergincan, 2004: 12) ortaklik yogunlagmasi gibi sirket ici ve sirketi diismanca satin almaya yonelik
tehditler, basarisiz yoneticilerin is bulmasini engelleyecek yonetimsel is glict piyasasi ile hissedar
haklanini tanimlayan, koruyan yasal dtizenlemeler gibi sirket disi KY mekanizmalarnnin mevcut oldugu
dustintlmektedir (Kula, 2006: 33—34). Bununla birlikte Monks (2001) yapmis oldugu calismada,
yayllmig mulkiyet yapisina sahip sirketlerin yogun oldugu ABD de, yoneticilerin bu tur
mekanizmalann koydugu engelleri asabileceklerini ortaya koymustur (Gurbuz ve Ergincan, 2004:
12). ABD de ozellikle Enron ve Andersen ile zirve noktasina ulasan hileli finansal raporlama
skandallan Monks'un bu bulgusunu dogrulamaktadir.

KY sirket yonetimindeki tim birimlerin rollerini belirler ve bunlar arasinda bir denge ve kontrol
mekanizmasi sunar (Colak, 2005: 5). Rose (2003) yonetimin mevcut ve potansiyel hissedarlar ile
iletisiminin saglanmasinda, sirketle ilgili bilgilerin aktanlmasi agisindan, yatinmci toplantilannin ¢ok
onemli oldugunu, Karpoff vd. (1996) aktif hissedarlik ile hissedar onerilerinin hissedar-yonetici
catismalanni azalttigini belirtmislerdir (Kula, 2006: 37-39). Yoénetim fonksiyonlarini st yonetim
takimi; gozetim fonksiyonlanini yonetim kurulu ve denetim komitesi; denetim fonksiyonlarini ig
denetgiler ve dis denetgiler; izleme fonksiyonlarini sermaye piyasasi kurullan, standart koyucular ve
diger duzenleyici kurullar; bilgi kullanim  fonksiyonlanini, yatinmcilar, kredi verenler ve diger
paydaslanin yerine getirdigi yapi, KY olarak ele alinmalidir (Rezaee, 2002: | 18—126). KY'in unsurlan
olarak da ele alinabilecek olan KY mekanizmalarinin finansal raporfamanin gtiveniriliginin arttinimasi
agisindan hangi fonksiyonlan yerine getirecegi asagida incelenecektir.

42.1. Genel Kurul

Hissedarlann genel kurulda oy kullanmalan, hissedarlar ile yoneticiler arasindaki glic dengesinin
onemli dlctide belirlenmesini saglar. Bununla birlikte, 6zel oy hakki ve yonetim piramidi yapilarr gibi
uygulamalarla, “bir pay-bir oy" kuralinin gignenmesi durumlarinda; kontrol gliciini eline gegiren
hissedarlarin glicini azinlik hissedarlar Uzerinde arttirmasi nedeniyle, KY kalitesinin azalacag bir
gergektir. Azinlik hissedarlfarina kendi yonetim kurulu Uyelerinin segebilmelerine imkan taniyan
“birikimli oy kullanma yéntemi”nin tercih edilmesi gereklidir (Gurblz ve Ergincan, 2004: 13—15).
Monks'a (2001) gére yonetim kurulu Uyelerinin segimi ile hissedarlann gikarlan gtivence attina
alinlyor géztkmesine ragmen, gergekte; hissedarfarin nasil oy kullanip kullanmadiklart dnemli
olmaksizin, Ust yonetim takimina yakin olanlar yonetim kurulu Uyesi olarak secilmekte oldugunu
belirtmektedir (Kula, 2006: 36).

Sanayi ve ticaretin giderek ¢ok hizli bir sekilde gelismesi, profesyonel bir meslek halini alan sirket
yoneticiligi ve KY zorunlulugu; genel kurulun giderek sirket yonetimine fazla mudahale etmeyerek,
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sirket kontroltini neredeyse tamamen yonetim kuruluna birakmasi sonucunu dogurmustur (Pasli,
2005: 287). Sermayenin tabana yayllmasi ve ortak sayisinin artmasiyla birlikte, sirketin ortaklarin
¢lkarlart dogruttusunda yonetiimesini temin etmek sorumlulugunda olan yonetim kurulunun énemi
giderek artmaktadir,

Turkiye'deki sirketler genelde imtiyazli hisse senetleri ve pramit ortaklik yapisina sahip olduklar igin,
sirketi kontrol eden hissedarlar tarafindan diger ortaklann mulkstizlestiriimesi riski yuksektir. Borsaya
kayith sirketler Uzerine yapilan bir arastirmaya gore Turkiye'de ortaklarn ancak %4’ genel kurul
toplantilarina katiimaktadir (Kula, 2006:140).

4.2.2. Yoénetim Kurulu

Kamuya agik sirketlerde dnemli bir KY mekanizmasi olan yénetim kurulunun rolti ve sorumlulugu
ozellikle finansal tablo hilelerinin ortaya gikanlmasi ve dnlenmesinde ¢ok dnemlidir (Rezaee, 2002:
126). Anderson ve digerleri (2005) yapmis olduklar calismada; yonetim kurullan ile denetim
komitelerinin etkinlik ve bagimsizlik dereceleni arttikga, satis gelideri ile ilgili bildirimlere piyasanin
glvenin de artmakta oldugunu rapor etmislerdir (Gillan, 2006: 386). Yonetim kurulu, ortaklann
¢lkarlart dogrultusunda sirketin yonetilmesi ve paydaslann ozellikle de ortaklann sirket hakkinda
dogru bilgilendirilmesi fonksiyonlarini Gstlenmistir. Bu agidan finansal raporlamanin sirketin gercek
durumunu yansttip yanstmamasindan yonetim kurulunun da sorumlulugu vardir.

KY'in iyilestirilmesi ile ilgili olarak Hopt (2002) tarafindan ortaya atilan onerilere gore; yonetim
kurulu Gyelerinin Gcretlerinin belidenmesi ile ilgili prensipler genel kurul tarafindan belirlenerek
odemelerde seffaflik saglanmalidir. Yoénetim kurulu Gyelerinin strekli egitim almalan zorunlu kilinmali
ve Uyelerin sirket yonetiminden bagimsiz olmasi saglanmalidir (Kula, 2006: 185—186). Kaynak
glvenirlilik teorisine gore; finansal raporlama stirecinde rol almasi gereken yoénetim kurulu Gyelerinin
“bagimsiz’ ve "bilgili-yeterli” olarak alglanmalan; finansal raporlamanin gtivenirliligini artiracaktir.

KY anlayisinin temellerini olusturan OECD'nin ilkelerinden olan “pay sahiplerinin haklannin
korunmasi”, “esit islem”, “ilgililerin menfaatlerinin gézetilmesi” ve “kamuyu aydinlatma” KY ilkeler,
ayni zamanda yonetim kuruluna yiklenmis gorevler niteligindedir. Bu ilkelerin uygulanmasindan
yonetim kurulu sorumludur (Pasl, 2005: 288). Karar verici olan yonetimin kendi kisisel gikarlarina
ortaklarinkinden daha fazla ©nem vermesi ile ortaya gikan asil-vekil catismasini ortadan kaldirmak
veya azaltmak igin; yonetimin stratejilerini onaylamak, faaliyet ve kararanni izlemek yonetim
kurullannin sorumlulugundadir (Eccles, 2004: 11). Yonetim kurulu; hissedarlara, kredi saglayanlara,
duzenleyici kurumlara ve genel olarak kamuya kargi; finansal tablolar araciligi ile sunulan bilgilerin
gtvenilir oldugu konusunda sorumludur. Bu sorumlulugunu yerine getirirken denetim komitesinden
yardim almaktadir (Demirbag ve Uyar, 2006: 165). SPK, KY llkelerinin vurguladigi temel noktalardan
biri, sadece herhangi bir pay sahibi grubunun menfaatlerini temsil etmeyen, deneyim ve mesleki
birikimine dayanarak ortakligin menfaatlerini 6n planda tutan bagimsiz tyelerin, mimkin oldugunca
daha fazla sayida yonetim kurulunda yer almasi gerekliligidir. (TKYD ve Deloitte, 2007: 16)

4.2.3. Denetim Komitesi

Denetim komitesi bagimsiz denetgi ile yonetim arasinda bir sinir belidemek amaciyla 20. ytzyil
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boyunca gelistirilmistir bir yapidir (Imhoff, 2003:1 18). Denetim komitesi, finansal raporfama stirecini
izleyerek gercege uygun finansal raporlann Uretilmesine olanak saglamakta, muhtemel hata ve
hilelere, yonetim basansizliklanna engel olmak suretiyle ortaklann gikarlarini korumakta, bagimsiz dis
denetim ve i¢ denetim calismalanni gozlemleyerek onlara yardimcr olmaktadir (Uyar, 2004b: | 10).
Yonetim kurulunun finansal raporiama streci ile ilgili gézetim sorumlulugunu yerine getirmesinde
yardimcr olmak amaciyla kurulmus olan denetim komiteleri, yonetimden bagimsiz olarak, yonetim
kuruluna bagl olarak goérev yapar (Demirbas ve Uyar, 2006: 149-150). KY'in onemli
mekanizmalanndan biri ihtiyatli ve uyanik denetim komitesidir. Denetim komitesi, ydnetim kuruluna
finansal bilgi akisini saglayan bir kanal olarak hizmet ederek ve yonetim kurulu ile sirket yonetimi
arasindaki bilgi asimetrilerini azaltarak finansal tablo hilelerinin olusmasini azaltabilir (Rezaee, 2002:
127). 1980l yillardan sonra AB.D ve diger baz Ulkelerdeki hileli finansal raporlama skandallari ile
birikte; yonetim kurulunun finansal raporlama streci ile ilgili sorumluluklaninin yerine getiriimesine
yardimcr olmak, yonetim kurulu, ig denetim ve bagimsiz denetimin etkinliginin arttinimasi amaciyla,
halka agik ve beliri buytklukteki sirketlere denetim komitesi olusturma zorunlulugu getirilmistir
(Yilanci, 2003: 25-30).

Turmer (2002)'ye gore; bagimsiz denetim ve finansal raporlamanin kalitesi hakkinda denetim
komitelerinin - yatinmcilara hesap verebilifigini arttirmak amaciyla, etkin KY uygulamalarinin
saglanabilmesi icin; ABD'de 2002 vilinda Sarbanes-Oxley yasasini gikarlarak yUrirtge girmistir
(Gaynor vd., 2006: 874). Bu yasanin ilgili bolimune (301-2002) gore; sirketin dis finansal
raporlamasi ile ilgili bagimsiz denetgilerin gorevlendirilmesi, Ucretlendinimesi, denetim faaliyetlerinin
gozetimi ve yonetim ile bagimsiz denetgi arasinda finansal raporlama ile ilgili anlasmazliklann ¢ozime
kavusturulmasl konularinda, denetim komitesine dogrudan sorumluluk verilmistir (Klein, 2003:
346-347). Bagimsiz denetgiler tarafsiz ve yeterlilik kriterlerine uyan kisiler olduklan varsayildigi igin,
kaynak gtvenirlilik teorisine gore, denetim komitesi Uyeleri bagimsiz denetgilere glivenmek
zorundadirar (DeZort vd, 2003: 193). Denetim komitesinin finansal raporlama ile ilgili
sorumluluklaninda buytik artis olmustur. KY ile ilgili diizenlemelerin agirik noktasini denetim komitesi
ile ilgili duzenlemeler olusturmaktadir. Esasen etkin KY'in saglanmasinda denetim komitesinin kritik
bir rol Ustlendigi ortaya gikan yeni yaklasim ve dtzenlemelerde de gortlmektedir.

Denetim komitesinin - sorumluluklari; finansal raporlama  strecinin, dogrulugu, kalitesi ve
glveniriligini, yonetim fonksiyonlan ve finansal tablolarin hazidanmasi ile ilgili kararlara mtdahale
etmeden gozetlemek ve izlemektir (Rezaee, 2002: 127). Denetim komitesi Uyeleri isletme
yoénetimi, i denetgiler ve bagimsiz denetgiler ile stirekli etkilesim i¢indedirler. Bu durum bagimsiz
denetgiler ile yonetim kurulu arasindaki iletisimi kolaylastirmaktadir (Uzay, 2003: 76). Denetim
komitesi isletmenin ig kontrol yapisinin isletmenin gereklerine uygun bir bicimde isleyip islemedigi
konusunda stirekli olarak inceleme yaparak sonuglan yonetim kuruluna aktarmalidir (Bozkurt, 2000:
124). Denetim komitesi mali tablolarin hazirlanmasi ve kamuoyuna agiklanmasini izler, yonetime
raporlamaya iliskin sorular sorar, isletmenin hileli finansal raporlama olasiligini degerlendirir
(Demirbag ve Uyar, 2006: 168—169).

Denetim komitesi Uyelerinin ¢ogunlugunun isletme disindan olusmasi ile bagimsizlik; gerekli
muhasebe, finansman bilgi ve tecriibesine sahip olmalan ile vyeterdilik (uzmanlik); ozellikleri
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kazandinlmig olacaktir (Uzay, 2003: 74). Klein (2002) yapmis oldugu galismada gelir manipulasyonu
ile isletme disindan olan denetim komitesi Uyesi orani arasinda negatif bir iliski oldugunu ortaya
koymustur. Yine Abbott (2002) tarafindan yapilan bir calismada; bagimsiz denetim komitesine sahip
sirketlerin hileli finansal raporiama yapma olasiliklaninin dtistik oldugu belirtilmistir (Klein, 2003: 348).
Bununla birlikte, Stewart vd. tarafindan Avustralya borsasina kayith 400 sirket tizerinde yapilan bir
arastirmaya gore, sirketlerin denetim komitesine sahip olmalan ile bagimsiz denetim Ucretlerinin
ylksekligi arasinda bir iliski oldugu ortaya konmustur. Yine ayni galismada; denetim komitesinin
titizlikle calismasi ytksek kaliteli denetim talebini etkileyebilecegi icin, denetim komitelerinin toplanti
yapma sikligl ile daha yuksek bagimsiz denetim Ucreti arasinda bir iliski oldugu belirlenmistir (Stewart
ve Kent, 2006: 401). Jenkins yapmis oldugu calismada daha etkin denetim komitesi ve daha bagimsiz
denetgilerin yonetimin gelir maniptlasyonlarini azaltacagini ortaya koymustur (Jenkins, 2002: 48).

Turk hukukunda sirket hesaplaninin denetlenmesi, sirket yonetiminin her cesit faaliyet ve
uygulamalarinin incelenmesi gérevi TTK ile denetim kuruluna verildigi icin, Ttrkiye'deki isletmelerin
organizasyon semalarinda denetim komitesi yasal zorunluluk olarak yer almamaktaydi (Uzay, 2003:
74-80). SPK'nin 2002 yilinda yayinlamig oldugu teblig ile borsaya kayith sirketlerin yonetim kurullan
tarafindan kendi Uyeleri arasidan segilen en az iki Uyeli denetim komitelerini olusturmalan
zorunlulugu getirilmistir (SPK; 2007: 3).

Butun bu calismalar; finanansal raporlamaya gtiven kazandinlmasi agisindan denetim komitelerinin
cok onemli roller Ustlenmis olduklarini, denetim komitesi Uyelerinin bagimsiz ve uzman Uyelerden
olusmasi hileli finansal raporlamayi azaftacagini gostermekte, dolayisi ile finansal raporlamanin
glvenirlik alglamasina olumlu yonde katki yapabilecegini ortaya koymaktadir.

424. Ust Yonetim Takimi

Yoneticiler sirket paydaslarindan biri olarak kendi rolleri ile tim paydaglarin gikarlan igin yasal ve
ahlaki sorumluluklar arasindaki potansiyel catismalar yénetebilmelidider (Tuzcu, 2003: 85). Isletme
yonetimi yonetim kurulundan aldigr yetkiye dayanarak, sirket stratejilerini gelistirmek ve yonetmek,
finansal kaynaklar korumak, yasa ve diizenlemelere uymak, faaliyetlerde etken ve etkinligi saglamak,
yeterli ve etkin bir i¢ kontrol sistemini teskil ettirmek, glvenilir yiksek kaliteli finansal raporlann
olusmasini saglamak igin eksiksiz bir muhasebe sistemi kurmak ve uygulamaktan sorumludur
(Rezaee, 2002: 129). I¢ kontrol sistemi; tiim hata, hile ve israflara karsi koruma saglamak; muhasebe
verilerinin glvenirliligini glivence altina almak; yonetim politikalarina uygunlugu saglamak ve sirketin
butin bolumlerinin performans dtizeylerini degerlendirmek igin, bir organizasyon tarafindan
kullanilan butiin degerlemeleri icerir (Meigs ve Meigs 1992: 8). I¢ kontrol sistemi isletme faaliyetleri
devam ederken dahi strekli bir gozetimi gerekli gdrmektedir.

Mercer (2005) yapmis oldugu calismada, yonetim tarafindan daha fazla gelecekle ilgili ozellikle
olumsuz haberlerin agiklanacak olmasi durumunun, yatinmcilar agisindan yénetimin raporiama
glvenirliligi Gzerine olumlu etki saglamakta oldugunu ortaya konmustur. Fakat Uzun dénemde
yatinmailar yonetimin raporlama  gtvenirliligini degerlendirirken daha ¢ok, isletmenin finansal
performansini dikkate alacaklan icin; bu durum kisa donem igin gecerlidir (Mercer, 2005: 723-724).
Finansal raporlama ile ilgili en blyuk sorumluluk, isletme yonetimine ait oldugu igin, finansal
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raporlamanin glvenirigi Uzerinde ¢ok onemli etkiye sahiptir. Ayrica bir sirkette etkin® KY'in
saglanabilmesi basta isletme yonetimi tarafindan, KY ile ilgili uygulamalara destek verilmesine baglidir.
KY vapisi giiclendirildigi zaman, finansal raporlamanin gtiveniiligi de gliclenecektir.

42.5. lc Denetim ve l¢ Denetgiler

Ic denetim; bir organizasyonun operasyonlanni gelistirmek ve katma deger olugturmak igin dizayn
edilen bagmsiz ve objektif bir teminat ve danismanlik faaliyetidir (IIA, 2006: 1). I denetim
faaliyetlerin verimliligi ve etkinligini esas alir. Isletmede calisanlann tutum ve davraniglanni da
iZleyerek tavsiyelerde bulunur. l¢ denetim isletmedeki i¢ kontroliin test edilmesi ve etkinliginin
arttinlmasini amag edinir (Guiglt, 2007: 5). I¢ denetim ile i¢ kontrol birbiri ile kangtinlmamalidir. I
kontrol; islemlerin her asamasinda ve her asamadaki isletme personeli tarafindan uygulanabilen,
islemlerin dogrulugu ve finansal tablolanin gtiveniriligi konusunda makul bir glivence saglamay:
amaglayan bir stregtir. Ig denetim ise benzer amaglar gergeklestirmek amaciyla, periyodik olarak
veya gerekli gortldtginde, belirli ozelliklere sahip profesyonel i¢ denetgiler tarafindan, geriye donuk
olarak yerine getirilen bir faaliyettir (Kaya ve Demiral, 2001: 83).

Carey vd. Avustralya borsasina kayith 99 sirket Uzerinde yaptiklari galismada i¢ denetimi outsourcing
yapan sirketlerin %75'nin bagimsiz denetgilerinden bu hizmeti almakta olduklarini ortaya
clkarmislardir. Ig ve dis denetim hizmetlerinin ayni denetgi tarafindan saglanmasi durumu cogu kimse
tarafindan denetgi bagimsizligina karsi potansiyel tehdit olarak algilanabilmektedir (Carey vd., 2006:
[2-13). Denetim ve denetim disi hizmetlerin es zamanli olarak ayni denetgiler tarafindan yerine
getinlmesi durumunun, denetgi bagimsizligina zarar verecegi dustintimektedir. Bu nedenle KY ile
ilgili olarak yapilan dizenlemelerde hangi denetim disi hizmetlerin bagimsiz denetgi tarafindan es
zamanl olarak verilemeyecegi belilenmistir.

Ic denetciler genellikle isletmelerde uysunluk ve faaliyet denetimi yaparak bulgulan bir rapor halinde
tepe yonetimine sunarar. Bununla birlikte, i¢ denetgiler genel olarak yonetim kuruluna bagli olan
denetim komitesine ya da genel mtdtire karsi sorumlu olmalidirlar (Bozkurt, 2000: 33—138). Baker
ve Owsen (2002)ye gore denetim komitesi tarafindan atanmasi gereken ig denetim mudurd,
denetim komitesine raporlama yapmalidir (Demirbag ve Uyar, 2006: 149—150). Sirketler i¢ denetim
fonksiyonlarini ister disardan gruplara yaptirtsinlar (outsourcing) isterse kendi i¢ denetim
departmanlarina yaptirtsinlar finansal raporlamaya olan glivenin maksimum dtizeye ¢ikarilabilmesi
icin, raporlamayl mutlaka denetim komitesine yapmalididar (James, 2000: 42—43). Banka kredi
departmaninda galisan personel Uzerinde yapilan bir arastirma; finansal tablo hilelerinin engellenmesi
ya da ortaya ¢ikartimig olan hilelerin de raporlanmasi konusunda, denetim komitelerine raporfama
yapan i¢ denetim departmanlarnin, Ust yonetime raporlama yapan i¢ denetim departmanlarina
gore, daha olumlu olarak algilanmakta oldugunu ortaya koymustur (James, 2003: 322). I¢ denetgiler
Ust duzey yoneticileri de kapsamak Uzere her dlzeydeki yoneticilerin gorevieri ile ilgili
performanslanni yonetim kurulu adina inceleyecekleri igin (Ergin, 2006: 36), finansal raporlamaya
olan gtivenin arttinlabilmesi igin i¢ denetgiler tarafindan raporlamanin denetim komitesine yapiimasi
daha uygun olacaktir.

KY'in en o6nemli katlimclanndan olan i¢ denetgiler finansal tablo kullanicilarinin glivenlerinin
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arttinlmasinda ®nemli rol oynamaktadirlar. Ic denetim departmanin giveniriliginin olumlu yénde
gelistinlmesi, ilgili sirketin finansal raporlamasinin algilanan gtiveniriligi de olumlu yonde gelistirmis
olacaktir (James, 2004: 17). Bir isletmenin elamani olarak calisan i¢ denetgilerin bagimsiz denetgiler
kadar bagimsiz olmalar beklenemez, fakat i¢ denetgilerin galismalanni ytrtttrken tarafsiz olmalan
beklenir. Ig denetgilerin gtivenilir olarak algilanmasinda sadece tarafsiz olmalan yeterli olmayip ayni
zamanda mesleki yeterlilige sahip olmalan gereklidir (Bozkurt, 2000: 138). Bu durum Kaynak
Guvenirilik Teoris'nin ¢nermesini dogrulamaktadir. I¢ denetcilerin “tarafsiz’ ve “yeterl” olarak
algilanmasi finansal tablolara olan gliven algilamasini da olumlu yonde arttiracaktir.

4.2.6. Bagimsiz Denetim ve Bagimsiz Denetgiler

Bagimsiz denetim, iyi KY'i destekleyen; yasalar, dizenlemeler ve yonetmelikleri de igerisine alan,
birbiri ile baglantili olan genis bir cercevede ele alinmalidir. Kaliteli bagimsiz denetim, iyi liderlik,
deneyimli yargllama, teknik yeterlilk, etik degerler, uygun musteri iliskileri, dtzgin calisma
uygulamalar, etkin kalite kontrol ve inceleme streglerinin izlenmesi gibi birgok faktore baglidir
(Bingham vd., 2002: 6-9). Bagimsiz denetgilerin KY yapisi igindeki rolti, denetlenmis ve yayinlanmis
finansal tablolarin kalitesi, dogrulugu ve gtivenirliligi hakkinda makul bir gtivence saglamaktir. Bagimsiz
denetcilerden finansal tablo hilelerini ortaya gikarmalan beklenir (Rezaee, 2002: 128-219). Ortaya
¢ikanlmis olan finansal tablo hilelerinin isletme Gst yonetimi, ydnetim kurulu ya da denetim komitesi
disindaki gruplara agiklanmasi, bagimsiz denetgilerin sorumluluk kapsaminda degildir; gizlilik, ahlaki ve
yasal olarak uymak zorunda olduklar kurallar geregi bu tir agiklamalar yapamazlar (Erdogan, 2002:
30). Ust yonetim takimi finansal tablo hilesi icinde yer almig ise, bagimsiz denetgi, ortaya ckarmig
oldugu finansal tablo hilesini dogrudan denetim komitesine, yoksa yonetim kuruluna raporfamalidir
(Rezaee, 2002: 238-242). Ust yénetimin kangmig oldugu herhangi bir usulstizltik durumunun yine
Ust yonetime rapor edilmesi hilelerin ortadan kaldinlmasina yardim etmeyebilir.

Denetgi bagmsizligi problemlerinin ¢6zUm yollarindan bir tanesi de denetim firmalannin zorunlu
rotasyona tabi tutulmasidir. Rotasyon denetimin ve finansal raporlama strecinin kalitesini bir¢ok
agidan onemli olgtde gelistirebilir (Imhoff, 2003: 124). Lu yapmis oldugu calismada; bagimsiz
denetci degisikliklerinin, finansal tablolardaki potansiyel “oldugundan az gésterimler”i azafttmasina
ragmen, potansiyel “oldugundan fazla gosterimleri” arttirmakta oldugu ve yeni gelen denetginin
denetim kalitesinin, onceki denetginin denetim kalitesinden fazla oldugu, sonucuna ulagmistir (Lu,
2006: 581). Carey ve Simnett yapmis olduklar calismada; “denetginin stirekli hale gelmis (rutin)
denetci goriisti raporlfama egilimi” ve “neredeyse blitgede belidenmis gelir rakamlarinin tam olarak
tutturulmasi” faktorleri ile bagimsiz denetimin kalitesi degerlendirildiginde; uzun doénemli ayni
bagimsiz denetgi ile galismanin denetim kalitesini azalttigi sonucuna ulasmislardir (Carey ve Simnett,
2006: 674). Bununla birlikte rotasyona karsi ¢kanlar, musteri isletmeyi iyice tanimayan yeni
denetginin ek bir maliyete katlanmak zorunda oldugunu ileri sirmektedirler (Imhoff, 2003: 124).
Ayrica DeAngelo (1981) bir “6grenme egrisi” tanimlayarak denetgi rotasyonunun aksine streki
denetgilerin karsilastirmali denetim kalitesi avantajina sahip olduklarini belirtmektedir. 1992 yilinda
hazirlanan Ryan Komisyon Raporu; denetimde strekliligin  denetim risklerini azaltabilecegini
belirtmektedir (Carey ve Simnett, 2006: 656). Zorunlu denetgi rotasyonunda, belirli bir zaman
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diliminin sona ermesiyle, buttin sirketler yasal zorunluluk olarak denetgi degisikligine gidecekleri igin,
degisiklise gitmenin gercek nedeni gizlenerek, “goriis satn alma’ya bir gizZleme saglanmis
olabilecektir. Bu nedenle, zorunlu denetgi rotasyonu fonksiyonel olmayabilir (Lu, 2006: 563-564).
Belirtilen gerekgeler ile denetgi rotasyonuna karsi gikanlar oldugu gibi, denetgi rotasyonunu denetgi
bagimsizligini arttiracagl dustincesiyle taraftar olanlarda mevcuttur. Sarbanes-Oxley de oldugu gibi,
yasal dizenlemeler denetgi rotasyonun gerekliligini ortaya koymaktadir.

12062006 Tarih ve 26196 mukerrer sayill Resmi Gazete'de yayimlanarak yurirltige girmis olan,
Seri: X, No:22 Sayili, “Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Standartlan Hakkinda Teblig”in
3.Kisim, madde 6'ya gore; “bagimsiz denetim kuruluglarinin en ¢ok yedi hesap dénemi igin sirketin
denetim komiteleri tarafindan belirlenerek, yonetim kuruluna sunulur, genel kurulunun onayindan
gegerek segilir' (SPK, 2006: 14—15) htkmU getirilerek 5 yillik rotasyon stiresi 7 yila gikartilmistir. Ayni
Tebligin 2. Kisim madde |3'e gore, bagimsiz denetim kuruluslan ile bunlann denetgileri ve personeli
bagimsiz denetim hizmeti verdikleri sirkete es zamanli olarak bedelli veya bedelsiz bazi denetim disi
hizmetleri veremeyecegi belirtimektedir. Sarbanes-Oxley Kanununda, denetgilerin rotasyon
gerekliligi s6z konusuyken, SPK'nin duzenlemesinde denetim kuruluglarinin rotasyonu  gerekli
gortimektedir.

Cho vd. yapmis olduklar ampirik galisma sonucunda; bagimsiz denetgilerin, daha duistik énemlilik
diuzeyleri kullanarak yatinmcilanin yanls bilgilendirilmelerini dnleyebileceklerini belirtmektedirler
(Cho vd, 2003: 75). Onemlilik dizeyinin yuksek belidenmesi daha az denetim caligmasini
gerektirdigi icin, finansal tablolarin hata ve yanlis bilgi icermesi olasiligini ytkseltebilecek, dustk
belilenmesi ise daha fazla denetim calismasini gerektirdigi icin finansal tablolarin hata ve yanlis bilgi
icermesi olasilizini dustirebilecektir. Onemlilik diizeyinin finansal bilgi kullanicilannin perspektifinden
belirlenmesi  gerekirken, finansal bilgi kullanicilan adina bagimsiz  denetgiler tarafindan
belinenmektedir; burada bir geliski gdzikmesine ragmen simdilik baskaca ¢ézim yollar uygulanabilir
olarak gortlmemektedir.

KY'de bagimsiz denetgilerin rolU; yonetimin finansal raporfarinin asil olan yatinmei ve kredi verenler
ile aracr olan Ust yonetim takimi arasindaki sézlesmeye dayal iliskiye uygun olarak hazirfandig, hile
ve hatalar nedeniyle olusabilecek ©nemli yanlisliklardan anndinldigi konusunda makul bir teminat
saglamasidir (Rezaee, 2002: 130). Yatinmcilara saglanmis olan bilgilerin bagimsiz denetimden gegmis
olmasi giivenirilige en onemli katkiyr saglamaktadir ki bu da etkin bir sermaye piyasasinin en énemli
unsurunu olusturmaktadir (Bingham vd., 2002: 6). Yapilan bir calismada; uluslar arasi denetim
firmalari ile baglantili olarak galisan denetim firmalannin denetlemis oldugu finansal tablolarin, yerel
denetim firmalannin denetlemis oldugu finansal tablolara gore; yatirmcilar ve kredi verenler
tarafindan daha glvenilir olarak alglanmakta oldugunu ortaya koymustur (Al-Omari, 1999: 32).
BlyUk denetim firmalannin kamuoyunda belirli bir prestiji olmasi ve yiksek dava risklerine maruz
kalabilecegi dustnuldigt igin, blytk denetim firmalan tarafindan denetimden gegmis finansal
tablolara olan kamuoyu gliveni daha yuksek gikabilir.
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5. Sarbanes-Oxley Yasasi

Son zamanlarda ¢nce ABD. ve ardindan bazi Avrupa Ulkelerinde, halka agik buytk sirketler,
muhasebe kayrtlary, dolayisiyla finansal raporlamadaki usulstizltikler nedeniyle iflas ederek yatinmcilar
buytik zararara ugratmiglardir (Sayar, 2003: 13). Ozellikle Enron ve WorldCom sirketlerinde ortaya
¢ikan muhasebe ve bagimsiz denetim basansizliklaninin ardindan A.B.D.'de Temmuz 2002 tarihinde,
halka agik sirketlerde muhasebe hizmetlerinin, finansal raporiarin ve bagimsiz denetimin kalitesinin
arttinimasi amaciyla Sarbanes-Oxley (SOX) vyasasi kabul ediimistir (Gist vd., 2004:118). Bu yasa
basta KY olmak Uzere, kaliteli finansal raporlamanin ve denetim fonksiyonunun etkinliginin
gelistinlmesi i¢in uygulamaya konulmustur (Rezaee, 2004: 146). Yasa, denetgileri denetleme yasasi
olarak adlandinlabilir (Aysan, 2003: 7).

5.1. Sarbanes-Oxley Yasasi lle ilgili Diizenlemeler

SOX vyasasinda; ilgili sirket hakkinda kamuoyunun aydinlatimasi, denetgi bagimsizliginin temin
edilmesi ve KY ile ilgili dnemli duzenlemeler yapilmistir (Parlakkaya, 2004: '11). AB.D.de SOX
yasasl ile yurtirluge girmis olan KY'le ilgili yeni diizenlemeler asagidaki gibi ¢zetlenebilir (Monks ve
Minow, 2004: 248);

— lcra direktérti (CEQ) ve finanstan sorumlu mudur (CFO) sirketin finansal raporlannin
sermaye piyasasi mevzuatina uyumlu olarak hazirlandigi konusunda kisisel olarak onay vermek
zorundadirar,

— Onemli olaylann gercek zamanli olarak kamuya agiklanmasi,

—Denetim komitesi Uyeleri ve bagimsiz denetgiler igin siki bagimsizlik standartlarina uyulmas,
—Bagimsiz denetgi ortagin diizenli olarak periyodik rotasyona tabi tutulmasi zorunlulugu,
—Sirket calisan ve yoneticilerine borg para verilmesinin yasaklanmasi,

—Sermaye piyasasi ile ilgili ihlallere artan cezai ve yasal sorumluluklar,

— Muhasebe mesleginin gdozetimi yapacak kamu ve &zel birimlerin olusturulmasi.

Yukanda belirtilenlerin diginda,  KY'le ilgili olarak SOX Yasasi ile birlikte; bagimsiz denetim
sirketlerinin denetim disi  hizmetlerine sinilamalar, sirketlerin is etk kurallarini olusturma
zorunlulugu, periyodik raporfaria kamuya agiklanacak ytkumltltklerin arttinlmasi, bilango digi
islemler ve onceden tahmin edilebilen finansal sonuglar igin daha siki kurallar benimsenmesi gibi yeni
duzenlemeler getirilmistir (Uyar, 2004a: 163). Bu dizenlemeler esas itibariyle finansal raporlamaya
olan glvenin arttinlmasi amaciyla yapilmistir. Finansal tablo kullanicilarina, daha fazla glvence
saglamaktadir.

5.1.1. Denetgi Bagmsizliginin Geligtirilmesi ile ligili Dtizenlemeler

Finansal bilgi kullanicilaninin bagimsiz denetginin bagimsizlik 6zelligi ile ilgili algilamalar arttikga finansal
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raporlamaya olan gtvenirlik alglamalan da artmaktadir. Finansal tablolar igin glvenirlik algisinin
arttinlmasi icin, denetgilerin bagimsizlik ¢zelliklerini arttiran dizenlemelerin yapiimasi gerekir.

SOX vyasasl, denetim standartlannin olugturulmasi veya bu yetkinin AICPA gibi muhasebe
kurumlarina devretme konusunda Halka Agik Sirketler Muhasebe Gozetim Ust Kuruluna (Public
Company Accounting Oversight Board-PCAOB) vyetki vermistir. Denetim standartlarinin
olusturulmasi, bunlara uyumun saglanmasi, bagimsiz denetgilerin izlenmesi, arastirimasi, disiplin
saglanmasi PCAOB gorevleridir (Rezaee, 2004: 143). Pivasada is yapan butlin muhasebe sirketleri
PCAOB'a kaydolmak zorundadir ve 100'den fazla halka agk sirketin dtzenli olarak denetimini
yapan her muhasebe sirketi de PCAOB tarafindan yillik olarak incelemeye tabidir (Klein, 2003:
352).

Ozellikle AB.D.'de ortaya gikan finansal raporlama skandallanndan sonra, denetim disi ve denetim
hizmetlerinin ayni denetim firmasi tarafindan eg-zamanli olarak yerine getirilmesi denetginin
bagimsizligini zayiflattigs icin, AB.D.'de SOX Yasasi ve SEC, Turkiye'de ise Sermaye Piyasasi Kurulu
(SPK) duzenlemeleri ile yasaklamistir (Aldogan, 2005: 197). SOX Yasasi denetim firmalari tarafindan
musterilerine ayni zamanda verilebilecek denetim-disi hizmetlere sinirlama getirmistir. Bolum 201
ne tur denetim-disi hizmetlerin denetim firmasi tarafindan ayni zamanda verilebilecegini, musteni
sirketin denetim komitesi onayi sartina baglamistir (Klein, 2003: 353). Ayrica kamuya agik sirketler
icin, denetim komiteleri tarafindan 6n onay verilmis olan bagimsiz denetgiler tarafindan verilecek
tim denetim ve denetim disi hizmetlerin kamuya agiklanmasi gerekmektedir. Buna ek olarak,
bagimsiz denetim ve denetim digi hizmetler icin denetgiye ¢denen toplam dcret tutarfarinin kamuya
agliklanmasi zorunluluk haline getirilmistir (Gaynor vd, 2006: 874). Buttn bu dizenlemelerin temel
amacr; finansal raporlamanin gtivenirlilik algilamasinin olumlu yonde  gelistirilerek, yatinmcilarin
glvenlerini kazanip, piyasa etkinliginin saglanmasidir.

Periyodik denetci rotasyonu ilk kez AICPA tarafindan 1970l villarda ABD de, borsaya kayitl
sirketlerin bagimsiz denetgilerini 7 yildan sonra rotasyona tabi tutmalar zorunlu hale getirilmis olup,
SOX Yasas! ile birikte kamuya agik sirketler her 5 yilda bagimsiz denetgilerini rotasyona tabi tutmak
zorundadirlar (Carey ve Simnett, 2006: 655).

SOX Yasas’'nda ver alan dizenlemeye gore; denetim sirketleri, muhasebe politikalan, genel kabul
gormus muhasebe ilkeleri cercevesinde sirket yonetimleri ile kararlastinlmis olan uygulamalar ve
yaplimis olan her turlti gortisme, iletisim hakkinda denetim komitesine rapor vermek zorundadirlar
(Parlakkaya, 2004: 109). Isletme Ust yénetimin bazi icralanna onay veren yénetim kurulu yerine,
tamamen icrada gorev almayan bagimsiz Uyelerden olusan denetim komitesini muhatap kabul
ederek; bagmsiz denetgilerin raporlamayr dogrudan denetim komitesine yapmalari; denetgilerin
bagimsizliklanni arttiracakdir.

5.1.2. Kurumsal Sorumluluk Kapsamindaki Dtizenlemeler

Finansal tablolann gercege uygun bir sekilde hazirlanmasindan yonetim sorumludur. Finansal tablo
kullanicilarinin tablolari hazirfayanlann ddrtst davranacaklarina olan glivenleni sirket yonetimine bir
sorumluluk yuklemekte, sirket muhasebecilerinin raporlama stirecinde etik davranmalarini
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gerektirmektedir (Needles vd, 1999: 223). SOX Yasasi ile ¢zellikle sirketlerin tst dizey finans
yoneticileri igin, ilgili mevzuata tam olarak uyum ve yonetimde durtstligun saglanmasi, kamuya
agiklanan bilgilerin dogru, durtst, yeterli, anlagilabilir olmasi ve zamaninda sunulmasini saglamak
amaciyla bir takim etik kurallarin olugturulmasi da amaglanmaktadir (Parlakkaya, 2004: 109).

SOX vyasasina gore halka agik borsaya (SEC) kayrtl sirketler yillik finansal raporianina ig kontrol
raporianni ekleyecekler. Bu raporiar, finansal raporlama igin i¢ kontrol ve prosedurlerinin yeterliligi
konusunda yénetimin sorumlulugunun ne oldugunu belirtmelidir (Rezaee, 2004: 143—144). Ig
kontrol rapory; yillik raporlamanin bir pargasi olarak sunulmasi gereken ve bagimsiz denetginin de
onayini gerektiren bir evraktir (Gist vd., 2004:118). Isletmenin i¢ kontrol sisteminin hileli finansal
raporlamanin énlenmesi, aktiflerin korunmasi ve ig kontrol sistemindeki zayif noktalarin énceden
haber verilmesini saglayan bir yapiya sahip oldugu konusunda glivence saglamak amaciyla bagimsiz
denetciler daha fazla rol aldigi zaman musteni isletmelere ve diger finansal tablo kullanicilarina daha
iyi hizmet vermis olmaktadir (Walker, 2002: 20). Gist vd. tarafindan yapilan calismada, yonetim
tarafindan i¢ kontrol raporunun hazifanmasi halinde, bagimsiz denetgiler ile finansal tablo
kullanicilar, ilgili - sirketin i¢ kontrol yapisinin hatall ve yanlis finansal tablolar Uretilmesini
onleyebilecegi algilamasina sahip olduklanni ortaya koymustur (Gist vd, 2004:124). Bu alglama
finansal tablolara olan gtiveni arttiracaktir. Isletmelere dizgtin bir ic kontrol sisteminin kurulmasi
sorumlulugu  halihazirda isletme yonetimlerine ait idi, i¢ kontrol raporu ile yoneticilerin bu
sorumluluklanini ne sekilde yerine getirdiklerini yazili olarak taahhtt etmeler, etkin i¢ kontrol
sistemlerinin kurulmasina ve glvenilir finansal tablolar Uretiimesine katki saglayacaktir.

5.1.3. Denetim Komitesi

Sermaye ve bilgi binkimi bilgi teknolojilerindeki gelismeler ile birlestigi zaman, ¢ok ortakli sirketlerin
sayisinda artis olmus, bu gelismelere paralel olarak yonetim kurulunun yerine getirmesi gereken
sorumluluklarindaki artis nedeniyle, yonetim kurulunun fonksiyonlarini etkin olarak yerine
getirmesine yardmcr olmak amacyla cesitli komiteler olusturulmasi ile ilgili dtizenlemelere
gidilmigtir. SOX Yasasi ile de yonetim kurullarinin fonksiyonlarnini daha iyi yerine getirebilmelerini
saglamak amaciyla, gesitli komiteler olusturmalan gerekliligi belirtiimistir. KY'le ilgili olarak yapilan yeni
dtzenlemelerin odak noktasini denetim komitesi olusturmustur. Finansal raporlama stirecinin ve
finansal tablolann glveniriliginin arttinlmasi ile ilgili olarak denetim komitesinin  sorumluluklar
vurgulanmistir.

SOX Yasas’'na gore denetim komitesi, bir sirketin finansal raporfama ve denetim stirecinin izlenmesi
amacina yonelik olarak genel kurul Gyeleri tarafindan, kendi Uyeleri arasindan olusturulan bir komite
veya benzeri yapi olarak tanmlanmistir (Uyar, 2004b: [11). Bir yonetim mekanizmasi olarak
denetim komitesi; yonetim, bagimsiz denetgi ve i¢ denetgiler arasindaki iletisimi kolaylastirarak ve
izleyerek finansal raporlama stirecinin givenirliligini arttirabilir (Zain ve Subramaniam, 2005: 9). SOX
Yasasl, denetim komiteleri ve onlarin bagimsiz denetgilerle olan iliskileri konusunda gok 6nemli KY
reformu yapmistir (Miller ve Pashkoff, 2002: 36). Yasa ile birlikte, bagimsiz denetginin tutulmasi, isine
son verilmesi ve denetim Ucretinin belirlenmesinden denetim komitesi sorumludur (Eccles, 2004:
['1). Bu noktada, denet¢i muhatap olarak denetim komitesini gérecek ve raporlamayi sirket
yonetimine degil dogrudan denetim komitesine yapacaktir. Yine ilgili sirket yonetimi, denetim
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komitesinin bagimsiz denetgi ve musavirlerin Gcretlerini ddemek igin ihtiyag duydugu parasal kaynagi
temin etmek zorundadir (Miller ve Pashkoff, 2002: 36). Denetim komitesinin muhasebe ve
raporlama strecindeki rolt, ozellikle finansal raporlama stirecine glivenirlik kazandirmak agisindan
onemli oldugu igin, SOX Yasasi'nda da bu konuyla ilgili ayrintili dtizenlemeler yapilmistir.

6. Sonug

Yapilan literattr incelemesi sonucunda finansal raporlamanin gtvenirliligi ile sirketlerin kurumsal
yonetim uygulamalart arasinda bir baglanti oldugu sonucuna ulagilmistir. 1990l yillar sonrasinda
ortaya gikan muhasebe skandallart ile gliven kaybina ugrayan finansal raporlamaya glivenin yeniden
insa edilebilmesi i¢in etkin kurumsal yénetim uygulamalarinin gerekliligi gériistinde birlesiimektedir.
AB.D.de 2002 yilinda yurtritige girmis olan SOX Yasasi bagta olmak tzere, uluslar arasi dizeyde
KY ile ilgili duzenlemeler yapilmistir. Bu galismada incelenmis olan bilimsel arastirmalann ¢ogunun
bulgulan; yapilan bu dtzenlemelerin ¢ok buytk bir kismini destekler nitelikte oldugu anlagiimistir.

Son vyillarda yonetim kurulunun gorev ve fonksiyonlanndaki artis nedeniyle; finansal raporlama
strecinin  gozetim sorumluluklan, yonetim kurulunun icrada yer almayan bagimsiz yonetim
kurulunun bagimsiz Uyelerinden olusan denetim komitesine devredilmistir. Yine KY duzenlemeleri
geregi; denetim komitesi Uyeleri isletme yonetiminden bagimsiz, icrada yer almayan Uyelerden
olusturulmalidir ki, isletme yonetiminin iddialarindan ibaret olan finansal raporlama strecinin
gozetim sorululugunu etkin bir sekilde yerine getirebilsin. Denetim komitesi yonetim kuruluna bagli
olarak galisarak, raporlfamayi yonetim kuruluna yapmalidir. Denetim komitesi isletme yonetimi,
yonetim kurulu, i¢ denetgiler ve bagimsiz denetgiler ile strekli iletisim icinde olan ve finansal
raporlamanin gtivenirliligini arttirmak icin gerekli olan bilgi asimetrisini ortadan kaldiran énemli bir
fonksiyonu Ustlenmistir. Bu agidan finansal raporlamanin gtivenidiliginin arttinimasi igin KY' ile ilgili
olarak inceledigimiz literatlir ve vyasal duzenlemelerin agirik noktasini denetim komitesinin
olusturdugu gortimustar.

Finansal raporlama igsletme ydnetiminin iddialanndan olustugu igin kaliteli finansal raporlamanin
yapllmasindan yonetim sorumludur. isletme yonetimi, isletmeyi belidenen amaclar dogruttusunda
belifi kurallara uygun olarak yonetebilmek, isletme varliklannin korunmasini saglamak, muhasebe
verilerinin - dogrulugunu  saglamak igin kendisine bagli olarak calisan bir ig kontrol sistemini
olugturmak zorundadir. I¢ denetim fonksiyonunu yerine getiren i denetciler; ic kontrol sisteminin
bir pargasi olarak dustintlerek, i¢ kontrol sisteminin etkin isleyip islemedigini, isletme varliklarnin
korunup korunmadigi konulannda denetim yaparak rapor halinde Ust yonetime sunmaktaydilar.
Fakat etkin KY saglanarak finansal raporfamanin gtivenirliligine olumlu katki yapmak igin; i¢ denetim
fonksiyonunun isletme disindan (outsourcing) saglanmasi ve i¢ denetim raporunun igletme Ust
yénetimine degil dogrudan denetim komitesine yapilmasi dnerilmektedir.

Bagimsiz denetim finansal raporlamaya glvenirilik kazandirmak agisindan en onemli safhalardan
birini olugturmaktadir. KY agisindan, bagimsiz denetimin amaci, mali tablolarin dnemli dizeylerdeki
hata hile ve yanlisliklardan arndinldigi konusunda yatinmcilar, kredi verenler ve diger paydaslara
makul bir glivence saglamaktir. Sirket disindakilere finansal tablolar araciligiyla dnemli olgtide dogru
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bilgi akisini saglayarak; isletme yonetimi ile diger paydaslar ozellikle ortaklar arasinda olan bilgi
asimetrisinin ortadan kaldinlmasina katki saglayarak asil-vekil gikar gatismasi sorunun ¢ézimtinde de
etkili rol oynarlar.

KY etkin bir sekilde isletimesi ile; yonetim kurulu, denetim komitesi, isletme yonetimi, i denetim,
bagimsiz denetim gibi KY mekanizmalan finansal tablolarin sadece isletme yoneticilerinin istedigi
seyleri gosteren “sihirli aynalar” olarak alglanmasindan kurtararak, isletmenin gercek durumunu
yansitan “gercek aynalar” olarak alglanmasini saglayarak; finansal raporfamanin gtivenirlilik algilamasi
olumlu yonde gelistirecegi beklenmektedir.

Bu calisma, KY'le ilgili dizenlemelerin finansal raporlamanin glvenirliligi Gzerine etkisini ortaya
koymaya calisan bir literattir incelemesidir. Makalenin, konuyla ilgili uygulamali calismalara yardimci
olacag dustinulmektedir. Finansal raporlamaya olan glvenin arttinimasi amaciyla yapiimis olan KY
ile ilgili duzenlemelerin her birinin; mali tablo kullanicilarinin finansal raporlamaya olan glven
algilamalarina olan etkisini ortaya koyan anket galismalan (saha arastirmalar) yapilabilir. KY ile ilgili
dtzenlemelerin her biri ayn bir degisken olarak ele alinip, ¢oklu regresyon kullanilarak, finansal
raporlamanin gtvenirlilik alglamasi Uzerine olan etkileri test edilebilir.
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