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Bağımsız dış d e n e t i m , k u v v e t l i b i r k u r u m s a l yönetimin önemli b i r parça­
sıdır. Bağımsız dış denetçi seçiminde birçok e t k e n söz k o n u s u o l a b i l i r . F i r ­
maların bazıları d e n e t i m m a l i y e t i n i m i n i m i z e e d e c e k d e n e t i m firmalarını 
seçerken, bazıları i se k u r u m s a l d e n e t i m firmalarını t e r c i h e t m e k t e d i r l e r . 
B u süreçleri i y i a n a l i z e t m e k için güçlü b i r k u r u m s a l yönetim yapısının d e ­
netçi seçimi i l e i l g i s i n i a n l a m a k büyük önem taşır. 

B u çalışmanın amacı B o r s a İstanbul'da işlem gören i m a l a t sektöründeki 
firmaların 2 0 0 5 - 2 0 1 3 yılları arasındaki 8 8 2 firma-yıl v e r i l e r i n i k u l l a n a r a k 
k u r u m s a l yönetim i l e denetçi seçimi arasındaki ilişkiyi i n c e l e m e k t i r . A n a l i z 
yöntemi o l a r a k , söz k o n u s u ilişki l o j i s t i k r e g r e s y o n a n a l i z i kullanılarak i n c e ­
lenmiştir. A m p i r i k b u l g u l a r , denetçi firmasının seçiminin, özellikle yönetim 
k u r u l u v e ortaklık yapısı başta o l m a k üzere p i y a s a değerinin d e f t e r değe­
r i n e oranı, t o p l a m varlıkların logaritması, c a r i o r a n v e şirketin C E O ' s u n u n 
d u r u m u n d a n etkilendiğini o r t a y a koymaktadır. 
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THE EFFECT AND ROLE OF CORPORATE GOVERNANCE ON INDEPENDENT 
EXTERNAL AUDITING AND SELECTION OF AUDITOR: AN APPLICATION IN 
THE BIST MANUFACTURING SECTOR 
ABSTRACT 
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c e . T h e r e a r e s e v e r a l f a c t o r s c a n b e c o n s i d e r e d i n t h e s e l e c t i o n o f i n d e ­
p e n d e n t e x t e r n a l a u d i t o r s . S o m e c o m p a n i e s c o n s i d e r l o w c o s t , h o w e v e r 
s o m e p r e f e r i n s t i t u t i o n a l i z e d a u d i t firms. F o r a n a l y z i n g t h i s p r o c e s s u n ­
d e r s t a n d i n g t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s t r o n g c o r p o r a t e g o v e r n a n c e s t r u c ­
t u r e a n d s e l e c t i o n o f a u d i t o r s is i m p o r t a n t . 

T h e a i m o f t h i s r e s e a r c h is a n a l y z i n g t h e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e a u d i ­
t o r s e l e c t i o n a n d c o r p o r a t e g o v e r n a n c e w i t h u s i n g t h e 8 8 2 y e a r - c o m p a n y 
d a t a o f m a n u f a c t u r i n g c o m p a n i e s , t r a d e d o n t h e I s t a n b u l S t o c k E x c h a n g e , 
b e t w e e n 2 0 0 5 a n d 2 0 1 3 . L o g i s t i c r e g r e s s i o n a n a l y s i s w a s u s e d i n t h i s r e ­
s e a r c h . R e s u l t s s h o w e d t h a t c o m m i t t e e o f t h e b o a r d a n d o w n e r s h i p s t r u c ­
t u r e , t h e r a t i o b e t w e e n m a r k e t v a l u e a n d b o o k v a l u e , l o g a r i t h m s o f t o t a l 
a s s e t s , c u r r e n t r a t i o a n d C E O h a v e s i g n i f i c a n t e f f e c t s o n t h e s e l e c t i o n o f 
a u d i t o r . 

Keywords: A c c o u n t i n g , A u d i t o r C h o i c e , C o r p o r a t e G o v e r n a n c e , A u d i t Q u ¬
a l i t y 
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1. GİRİŞ 

K u r u m s a l yönetimin k o n u s u , şirket yönetiminde 1 9 8 0 ' l i yıllardan başlaya­
r a k , başta A B D v e İngiltere o l m a k üzere, özellikle batıda g i d e r e k a r t a n b i r 
önem kazanmıştır. 2 0 0 0 yılından i t i b a r e n A m e r i k a ' d a E n r o n , W o r l d C o m , 
İtalya'da P a r m a l a t g i b i şirket skandallarından s o n r a b u k o n u uluslararası iş 
dünyasının e n önemli gündem m a d d e l e r i n d e n b i r i s i h a l i n e gelmiştir ( D a r -
m a n , 2 0 0 5 ) . 

E n r o n , W o r l d C o m v e P a r m a l a t g i b i s k a n d a l l a r o r t a y a çıktığında tüm dün­
y a d a şok e t k i s i yaratmıştır. S k a n d a l l a r a r k a a r k a y a o r t a y a çıkarken işletme 
yöneticilerinin, yönetim k u r u l u üyelerinin v e iç denetçilerin e t i k o l m a y a n 
davranışlar sergilediği, h i l e l i işlemlere giriştikleri v e y a sorumluluklarını y e ­
r i n e g e t i r i r k e n ihmalkâr davrandıkları görülmüştür. D e n e t i m firmalarının 
d a işlev v e görevlerini t a m o l a r a k y e r i n e g e t i r m e d i k l e r i anlaşılmıştır. T a ­
r i h t e k i e n büyük şirket iflaslarından o l a n b u s k a n d a l l a r m u h a s e b e v e d e ­
n e t i m açısından dönüm noktası niteliğindedir. B u s k a n d a l l a r l a yatırımcılar 
m i l y a r l a r c a d o l a r z a r a r a uğramış, ülke e k o n o m i l e r i n d e büyük yıkıma y o l 
açmıştır. B u o l a y l a r d a e t i k davranışlar köklü o l a r a k s o r g u l a n m a y a başlamış, 
başta m a l i p i y a s a l a r s i s t e m i o l m a k üzere şirket yöneticileri v e d e n e t i m fir¬
maları saygınlıklarını v e güvenilirliklerini kaybetmişlerdir. 

Görüldüğü g i b i , yaşanan uluslararası şirket skandallarının başında bağım¬
sız dış d e n e t i m h i z m e t l e r i n d e k i z a f i y e t g e l m e k t e d i r . Bağımsız dış d e n e t i m 
h i z m e t l e r i n e k a d a r k a l i t e l i o l u r s a , şirket skandalları v e e k o n o m i k k r i z l e r o 
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o r a n d a azalacaktır. B u n d a n dolayı bağımsız dış d e n e t i m , k u v v e t l i b i r k u ­
r u m s a l yönetimin önemli b i r parçası o l a r a k karşımıza çıkmaktadır. B u doğ­
r u l t u d a işletmelerin bağımsız dış denetçi seçerken d e n e t i m k a l i t e s i n i göz 
önünde b u l u n d u r a r a k denetçi seçmeleri, işletmeler için h a y a t i b i r önem 
taşımaktadır. Uluslararası b o y u t t a küreselleşmeyle b e r a b e r o r t a y a çıkan v e 
işletmelerin o l m a z s a olmazı h a l i n e g e l e n k u r u m s a l yönetim, "bağımsız dış 
denetçi seçiminde n e k a d a r e t k i l i d i r ? " s o r u s u a k l a g e l m e k t e d i r . Dünya l i t e ¬
ratüründe b u k o n u y u i n c e l e y e n çalışmalar y o k d e n e c e k k a d a r az sayıdadır. 
B u s e b e p l e , çalışmanın k o n u s u , k u r u m s a l yönetimin, B o r s a İstanbul'a k a ­
yıtlı i m a l a t sektöründeki işletmelerin bağımsız dış denetçi seçimi üzerinde­
k i e t k i s i o l a r a k belirlenmiştir. 

B u çerçevede, k u r u m s a l yönetimi t e m s i l e d e n değişkenlerin B o r s a 
İstanbul'a kayıtlı i m a l a t şirketlerinin bağımsız dış denetçi seçimi üzerine 
b i r e t k i s i n i n o l u p olmadığının b e l i r l e n m e s i çalışmanın başlangıç noktası¬
dır. Ayrıca eğer böyle b i r e t k i söz k o n u s u i se b u ilişkinin yönünün t e s p i t 
e d i l m e s i v e kullanılan tüm p e r f o r m a n s ölçütleri arasındaki tutarlılığının 
b e l i r l e n m e s i , çalışmanın t e m e l amaçlarını oluşturmaktadır. İmalat sektö¬
ründeki firmalara y o l gösterici n i t e l i k t e olması h e d e f l e n e n b u çalışmanın, 
aynı z a m a n d a ülke e k o n o m i s i n e d e katkıda bulunması b e k l e n m e k t e d i r . 

2. DENETÇİ SEÇİM ŞEKİLLERİ VE SÜRECİ 

Bağımsız denetçi seçiminde i l k o l a r a k d e n e t i m firmasının yapısı v e çalışan¬
ları i n c e l e n m e l i d i r . B i r k i m s e n i n k e n d i mesleğinde b e y a n e d i l e n değerlere 
v e inançlara duyduğu yüksek düzeyli s a d a k a t , farklı d e r e c e l e r d e o l a b i l i r , 
çalıştığı o r g a n i z a s y o n d a k i değerler v e inançlarla çelişebilir v e y a karşı k a r ­
şıya g e l e b i l i r . Katılımcılar m e s l e k l e r i y l e i l g i l i taşıdıkları e t i k ihtiyaçlar i l e 
o r g a n i z a s y o n tarafından yaratılan a i d i y e t d u y g u s u arasında b i r uzlaşmaya 
v a r m a k z o r u n d a k a l a b i l i r l e r . B u özellikle d e n e t i m açısından b i r s o r u n taşı­
maktadır. Çünkü denetçiler e t i k v e m o r a l kuruluşların iş dünyasına bağlan­
masında tartışmasız önemli b i r r o l oynamaktadırlar. 

Denetçiler, b i r y a n d a n yönetim sürecini d e v a m e t t i r e n b i r u n s u r o l a r a k aynı 
z a m a n d a e t i k değerlerin g i t g i d e büyüyen b i r şekilde s o s y a l sorumluluğun 
b i r parçası olmasına özen göstermektedirler. Denetçi firmalar, t o p l u m u n 
varılan sonuçlara değer verdiği v e insanların b u sonuçlara göre h a r e k e t e t ¬
tiği b i r e r y a s a l gözeticidirler. Ayrıca, insanların y a d a firmaların k e n d i l e r i n i 
p r o f e s y o n e l o l a r a k değerlendirmelerinde r o l o y n a m a k t a y a d a p r o f e s y o n e l 
o l a r a k değerlendirmeleri için c e s a r e t l e n d i r m e işlevleri d e vardır. M u h a s e ¬
b e mesleği i l e i l g i l i yazın g e n e l o l a r a k , m e s l e k t e y e r alanların işleri v e ça¬
lıştıkları firmalarla i l g i l i i k i l i p r o b l e m l e r , b u p r o b l e m l e r arasındaki ilişkiler 
üzerine eğilmektedir. S o r e n s e n ' i n , k u r u m s a l v e m e s l e k s e l çatışmanın i k i l i 
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bağlılığından b a h s e t m e k t e d i r . Araştırmacıların özellikle sorguladıkları n o k ¬
t a , k u r u m s a l m e c b u r i y e t l e r i n denetçileri p r o f e s y o n e l o l m a y a n davranışla¬
r a ittiğidir. B u davranışlara örnek o l a r a k , ücretler k o n u s u n d a müşterilerin 
görüşlerine başvurarak b u görüşleri k a m u n u n ihtiyaçlarına t e r c i h e t m e k y a 
d a firma kaynaklarını v e firmanın karlılığını h e r şeyin önüne k o y m a k v e r i ­
l e b i l i r . Büyük d e n e t i m firmalarında çalışan denetçiler, firmalarla i l g i l i kay¬
gılarını m e s l e k i davranış kalıplarının önüne koymamaktadırlar v e a i d i y e t 
h i s s e t t i k l e r i k u r u m s a l kimliğin m e s l e k i davranışlarının önüne geçmesine 
i z i n v e r m e z l e r . Böylelikle büyük d e n e t i m firmaları d e n e t i m k a l i t e s i n i k o l a y 
k o l a y b o z m a z l a r v e k u r u m s a l firmalar tarafından t e r c i h e d i l i r l e r ( F a l i e r e s 
v e H e r r b a c h , 2 0 1 4 : 3 ) . 

Bağımsız dış denetçi seçme sürecindeki diğer b i r aşama i s e , dış d e n e t i m f a ¬
a l i y e t l e r i n i n başarılı b i r şekilde tamamlanmasını sağlamak amacıyla p l a n ¬
l a m a v e hazırlık yapmaktır. Öncelikle d e n e t i m ihtiyacı b e l i r l e n i r , d e n e t i m 
şartları değerlendirilir v e d a h a s o n r a g e n e l k u r u l toplantısında görüşülerek 
denetçi seçimi yapılır ( G a n t z , 2 0 1 4 : 7 0 ) . 

D e n e t i m f a a l i y e t i h e r h a n g i b i r işletmenin, d e n e t i m işi i l e i l g i l i d e n e t i m k u ¬
ruluşuna başvurmasıyla v e denetçinin b u isteği değerlendirerek, işi a l m a y a 
k a r a r v e r m e s i y l e başlar. D e n e t i m kuruluşu işi k a b u l e d i p e t m e m e k t e s e r ­
b e s t t i r ( A t a m a n v e diğerleri, 2 0 0 1 ) . 

İşletme istediği denetçiyi seçme hakkına s a h i p t i r . B u r a d a d e n e t i m k u r u l u ­
şunun tanınmışlığı, yaptığı h i z m e t l e r i n k a l i t e s i , geçmiş tecrübeleri v e işin 
m a l i y e t i işletme tarafından ölçüt o l a b i l i r ( A t a m a n v e diğerleri, 2 0 0 1 ) . 

D e F o n d ( 1 9 9 2 ) yapmış olduğu çalışmada; bağımsız denetçi seçimi v e müş­
t e r i firmada o r t a y a çıkan t e m s i l çatışmaları arasındaki ilişkiyi ölçmek için 
d e n e t i m firmasının büyüklüğü, sektörel uzmanlığı v e bağımsızlık g i b i d e ­
ğişkenleri kullanmıştır. Çalışmada, işletme yöneticilerinin ortaklık yüzdesi 
i l e i l g i l i b i r b e k l e n t i s i olması d u r u m u n d a d a h a yüksek k a l i t e d e b i r d e n e t i m 
t a l e p e t t i k l e r i t e s p i t edilmiştir. 

Denetçiler TTK'nın 3 9 9 . m a d d e s i b i r i n c i fıkrasında seçimi, seçim zamanı v e 
t e s c i l v e ilanı y e r almaktadır. B u n a göre, 

• Denetçi, şirket g e n e l k u r u l u n c a ; t o p l u l u k denetçisi, a n a şirketin g e n e l 
k u r u l u n c a seçilir. 

• Denetçinin, h e r f a a l i y e t dönemi v e h e r h a l d e görevini y e r i n e getireceği 
f a a l i y e t dönemi b i t m e d e n seçilmesi şarttır. 

• Seçimden s o n r a yönetim k u r u l u , g e c i k m e k s i z i n d e n e t l e m e görevini 
h a n g i denetçiye verdiğini ticaret s i c i l i n e t e s c i l e t t i r i r v e Türkiye T i c a r e t S ic i l i 
G a z e t e s i i l e i n t e r n e t s i t e s i n d e i l a n e d e r . 
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T T K m a d d e 3 9 9 ' a göre, şirketin m e r k e z i n i n bulunduğu y e r d e k i a s l i y e tica¬
r e t m a h k e m e s i ; 

• Yönetim k u r u l u n u n , 

• S e r m a y e n i n yüzde o n u n u , h a l k a açık şirketlerde e s a s v e y a çıkarılmış 
s e r m a y e n i n yüzde beşini oluşturan p a y s a h i p l e r i n i n i s t e m i üzerine, i l g i l i l e r i 
v e seçilmiş denetçiyi d i n l e y e r e k , seçilmiş denetçinin şahsına ilişkin hak¬
lı b i r s e b e b i n g e r e k t i r m e s i , özellikle d e o n u n taraflı davrandığı yönünde 
b i r kuşkunun varlığı h a l i n d e , başka b i r denetçi a t a y a b i l i r . 3 9 9 . m a d d e y e 
göre başka b i r denetçi i f a d e s i d e , yukarıda denetçi o l a r a k sayılanlardan 
b i r i olmalıdır. Denetçinin a t a n m a t a r i h i için T T K geçici m a d d e 6 'da hüküm 
bulunmaktadır. 6 1 0 2 sayılı k a n u n u n 4 0 0 . m a d d e s i n d e öngörülen denetçi, 
a n o n i m , l i m i t e d v e s e r m a y e s i p a y l a r a bölünmüş k o m a n d i t şirketin y e t k i ­
l i organı tarafından e n geç 1 / 3 / 2 0 1 x t a r i h i n e k a d a r seçilmelidir. Seçilen 
denetçi 1 / 1 / 2 0 1 x t a r i h l i açılış bilançosunu d e n e t l e m e l i d i r (Yıldırım, 2 0 1 1 ) . 

3. KURUMSAL YÖNETİMİN DENETÇİ SEÇİMİNDEKİ YERİ 

D e n e t i m f a a l i y e t i , k u r u m s a l yönetimin b i r parçası o l a r a k k a b u l e d i l e b i l i r . 
K u r u m s a l yönetim v e bağımsız dış d e n e t i m h i z m e t l e r i arasında t a m a m l a ­
yıcı b i r ilişkiden b a h s e d i l e b i l i r . Denetçi, müşteri firmaların yüksek k a l i t e l i 
finansal r a p o r l a r almalarını sağlamak v e onların çıkarlarını k o r u m a y a y a r ­
dımcı o l m a k için k u r u m s a l yönetim faktörleri i l e b i r l i k t e çalışmak z o r u n d a ¬
dır ( F o o l a d i v e F a r h a d i , 2 0 1 1 : 1 ) . 

K u r u m s a l yönetim anlayışı içerisinde d e n e t i m önemli b i r y e r e s a h i p t i r . K u ­
r u m s a l yönetimin g e n e l k a b u l görmüş i l k e l e r i n i n h a y a t a geçirilebilmesi v e 
i l g i l i l e r i n gözünde k u r u m s a l i t i b a r v e güvenin sağlanmasında d e n e t i m f a a ¬
l i y e t l e r i n i n rolü büyüktür. 

G e r e k iç d e n e t i m g e r e k s e bağımsız d e n e t i m f a a l i y e t l e r i n i n r i s k odaklı o l a ¬
r a k gerçekleşmesi i l e b i r l i k t e işletme içerisinde oluşabilecek h a t a , h i l e v e 
y o l s u z l u k l a r e n g e l l e n e b i l e c e k v e b u y o l l a k u r u m u n k u r u m s a l yönetimin h e ­
s a p v e r i l e b i l i r l i k v e şeffaflık i l k e l e r i güçlendirilecektir (Yenigün, 2 0 0 8 : 5 9 ) . 

F i n a n s a l t a b l o l a r d a y e r a l a n b i l g i l e r i n gerçeğe aykırı olduğunu s a k l a m a k 
amacıyla; i l g i l i o t o r i t e l e r i n denetçilerine y a d a bağımsız d e n e t i m şirketi 
y e t k i l i l e r i n e yanlış b i l g i v e r m e k , önemli b i l g i l e r i m a l i t a b l o l a r a yansıtma¬
m a k s u r e t i y l e h a l k a açıklamamak v e k a m u y a yanıltıcı finansal b i l g i açıkla­
m a k g i b i fiillerde b u l u n a n yöneticilerin asıl s o r u n u , esasında k u r u m s a l yö­
n e t i m i l k e l e r i n e uymamalarıdır (Küçüksözen v e Küçükkocaoğlu, 2 0 0 5 : 8 6 ) . 

Şirket f a a l i y e t l e r i v e finansal d u r u m u i l e i l g i l i o l a r a k k a m u o y u n u n aydın­
latılması v e şeffaflığın sağlanması; b u çerçevede h i s s e s e n e t l e r i b o r s a d a 
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işlem gören şirketlerin, k u r u m s a l yatırımcılar v e diğer çıkar s a h i p l e r i için 
önem taşıyan b i l g i l e r i zamanında v e e k s i k s i z k a m u o y u n a açıklaması g i b i 
k u r u m s a l yönetimin b i r amacı bulunmaktadır ( A k t a n , 2 0 0 5 ) . Aslında firma­
l a r farkında o l m a d a n bağımsız dış denetçi firmasını seçerken b u amaç çer­
çevesinde h a r e k e t e t m e k t e d i r l e r . B u d u r u m k u r u m s a l yönetim i l e denetçi 
seçiminin n e d e r e c e ilişkili olduğunu o r t a y a koymaktadır. 

4. UYGULAMA 

4.1. Araştırmanın Amacı 

Küreselleşmeyle b e r a b e r o r t a y a çıkan v e işletmelerin o l m a z s a olmazı h a ¬
l i n e g e l e n k u r u m s a l yönetim, "bağımsız dış denetçi seçiminde n e k a d a r 
e t k i l i d i r ? " s o r u s u n u akıllara getirmiştir. Bugüne k a d a r dünya literatüründe 
k u r u m s a l yönetim i l e bağımsız dış denetçi seçimi arasındaki ilişkiyi i n c e ­
l e y e n i k i a d e t çalışma yapılmıştır. B u çalışmalardan b i r t a n e s i 2 0 0 9 yılın¬
d a yayınlanan " T h e i m p a c t o f c o r p o r a t e g o v e r n a n c e o n a u d i t o r c h o i c e : 
E v i d e n c e f r o m C h i n a " i s i m l i b i r m a k a l e d i r . Diğer çalışma ise 2 0 1 3 yılında 
yayınlanan " Is C o r p o r a t e G o v e r n a n c e A D e t e r m i n a n t o f A u d i t o r C h o i c e ? 
E v i d e n c e F r o m T u r k e y " i s i m l i b i r m a k a l e d i r . Yapılan literatür taramasında 
d a denetçi seçimiyle alakalı az sayıda k a y n a k olması, b u çalışmanın yapıl¬
masını sağlamıştır. 

B u çalışmanın amacı, k u r u m s a l yönetimin B o r s a İstanbul'a kayıtlı i m a ­
l a t şirketlerinin dış denetçi seçimi üzerine o l a n e t k i s i n i n araştırılması­
dır. B u çerçevede, k u r u m s a l yönetimi t e m s i l e d e n değişkenlerin B o r s a 
İstanbul'a kayıtlı i m a l a t şirketlerinin dış denetçi seçimi üzerine b i r e t ¬
k i s i n i n o l u p olmadığının b e l i r l e n m e s i çalışmanın başlangıç noktasıdır. 
Ayrıca eğer böyle b i r e t k i söz k o n u s u i s e b u ilişkinin yönünün t e s p i t 
e d i l m e s i v e kullanılan tüm p e r f o r m a n s ölçütleri arasındaki tutarlılığının 
b e l i r l e n m e s i çalışmanın t e m e l amaçlarını oluşturmaktadır. B u n e d e n l e , 
B o r s a İstanbul'da işlem gören i m a l a t sektöründeki firmaların 2 0 0 5 - 2 0 1 3 
yılları arasındaki 8 8 2 firma-yıl v e r i l e r i n i k u l l a n a r a k k u r u m s a l yönetim i l e 
denetçi seçimi arasındaki ilişki incelenmiştir. 

4.2. Araştırmanın Kapsamı 

Araştırmanın a n a l i z i n d e 2 0 0 5 - 2 0 1 3 yılları arasında B o r s a İstanbul'da iş¬
l e m gören v e u y g u n v e r i l e r e l d e e d i l e b i l e n U l u s a l P a z a r ' a kayıtlı 9 8 i m a ¬
l a t işletmesinin dört yıllık v e r i l e r i kullanılmıştır. Kullanılan v e r i l e r yıllık 
o l a r a k a n a l i z e dâhil edilmiştir. V e r i l e r i n e ulaşılamayan i m a l a t işletmeleri 
araştırmaya dâhil edilmemiştir. İmalat işletmeleri dışındaki işletmeler 
bütünlük olması açısından araştırma dışında tutulmuştur. 
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4.3. Araştırmanın Yöntemi 

B u çalışmada, k u r u m s a l yönetimin bağımsız dış denetçi seçimi üzerine 
e t k i s i n i n ölçülmesi amacıyla 9 8 şirket 2 0 0 5 - 2 0 1 3 dönemi için k o r e l a s y o n 
a n a l i z i v e l o j i s t i k r e g r e s y o n a n a l i z i yöntemleri kullanılarak incelenmiştir. 
B u çerçevede, 2 0 0 5 - 2 0 1 3 yıllarına ilişkin tüm dönem a n a l i z l e r i n d e t o p l a m 
8 8 2 gözlem yapılarak a n a l i z l e r gerçekleştirilmiştir. 

4.4. Literatür Taraması 

K u r u m s a l yönetim i l e bağımsız dış denetçi seçimi arasındaki ilişkinin i r d e ¬
lendiği u y g u l a m a l a r l a i l g i l i o l a r a k yabancı v e y e r l i literatürde i k i t a n e çalış¬
m a y a ulaşılabilmiştir. T a b l o 1. 'de b u çalışmalara y e r verilmiştir. 

Tablo-1: K u r u m s a l Yönetim v e Denetçi Seçimi Arasındaki İlişki Üzerine Ça¬
lışmalar 

Yazarlar Yıl Temel Bulgular 

Z. J u n L i n , 
M i n g Liu 

2 0 0 9 

Bu çalışmada k u r u m s a l yönetimin 
bağımsız dış denetçi üzerindeki e t k i s i 
incelenmiş v e e n büyük hissedarın h i sse 
oranı, yönetim k u r u l u üye sayısı, şirketin 
CEO'su v e yönetim k u r u l u başkanının 
benzerliği, t o p l a m varlıkların logaritması, 
varlık d e v i r hızı v e a k t i f kârlılık g i b i 
değişkenlerin bağımsız dış denetçi 
seçimini etkilediği o r t a y a çıkarılmıştır. 

Y a s e m i n ZENGİN 
KARAİBRAHİMOĞLU 

2 0 1 3 

Bu çalışmada k u r u m s a l yönetimin 
bağımsız dış denetçi üzerindeki e t k i s i 
incelenmiş v e e n büyük hissedarın h i sse 
oranı, yönetim k u r u l u üye sayısı, şirketin 
CEO'su v e yönetim k u r u l u başkanının 
benzerliği, t o p l a m varlıkların logaritması, 
bağımsız yönetim k u r u l u üye sayısı v e e n 
büyük hissedarın k u r u m y a d a şahıs olması 
g i b i değişkenlerin bağımsız dış denetçi 
seçimini etkilediği o r t a y a çıkarılmıştır. 

T a b l o - 1 ' d e gösterilen 2 0 0 9 v e 2 0 1 3 yıllarında yapılan çalışmalarda 9 ' a r 
a d e t değişken kullanılmıştır v e kullanılan b u değişkenlerin 6 a d e d i a n l a m ­
lı çıkmıştır. B u çalışmalarda b i r d e n f a z l a sektör v e r i l e r i kullanılarak k a r m a 
sonuçlar e l d e edilmiştir. 

Çalışmamızda 2 0 0 9 v e 2 0 1 3 yıllarında yapılan çalışmalara e k o l a r a k p i y a ¬
sa değerinin d e f t e r değerine oranı, c a r i o r a n v e k u r u m s a l yönetim e n d e k ­
s i n d e t a r a n m a d u r u m u değişkenleri eklenmiştir. Çalışma sektör düzeyine 
indirgenmiş v e i m a l a t sektöründeki firmalara uygulanmıştır. 2 0 0 9 yılında 
yapılan çalışmada 2 0 0 2 , 2 0 0 3 v e 2 0 0 4 yıllarındaki firma v e r i l e r i b a z alı-
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nırken, 2 0 1 3 yılında yapılan çalışmada 2 0 0 5 - 2 0 0 9 yılları arasındaki v e r i l e r 
incelenmiştir. B u çalışmada ise 2 0 0 5 - 2 0 1 3 yılları arasında 8 8 2 firma-yıl v e ­
r i l e r i kullanılmıştır. 

4.5. Araştırma Modeli 

Yukarıda v e r i l e n b i l g i l e r çerçevesinde, k u r u m s a l yönetim i l e bağımsız dış 
denetçi seçimi arasındaki ilişkiyi i n c e l e m e k için kullanılan l o j i s t i k r e g r e s y o n 
m o d e l i i l g i l i literatür ışığında aşağıdaki şekilde oluşturulmuştur ( K a r a i b r a -
himoğlu, 2 0 1 3 ) : 

dfirmatür = p 0 + p ^ i s s e d a r o r a n + p2yonkuruyesayısı + p3Bagyonkuruyesayısı 
+ p 4 D e n k o m i t e s i + p 5 p d _ d d + p 6 L n t o p v a r + p7Varlıkdevirhızı + pgAktifkarlılık 
+ p9topyabkay_topvarlık + p 1 0 c a r i _ o r a n + p n c e o ( 1 ) + p12enbuyukhıssedar(1) 
+ s  

dfirmatür = 1 eğer firma i l k dört büyük d e n e t i m firması i s e , 0 ise diğer firmalar; 

H i s s e d a r o r a n = Yüzdesel o l a r a k e n büyük hissedarın ortaklık h i s s e s i ; 

yonkuruyesayısı = Yönetim k u r u l u üye sayısı; 

Bagyonkuruyesayısı = Yönetim k u r u l u n d a k i bağımsız üye sayısı; 

D e n k o m i t e s i = D e n e t i m k o m i t e s i üye sayısı; 

p d _ d d = P i y a s a değerinin d e f t e r değerine oranı; 

L n t o p v a r = T o p l a m varlıkların logaritması; 

Varlıkdevirhızı = N e t satışların varlıkların toplamına oranı; 

Aktifkarlılık = N e t kârın a k t i f t o p l a m a oranı; 

topyabkay_topvarlık = T o p l a m yabancı kaynakların; 

c a r i _ o r a n = Dönen varlıkların kısa v a d e l i yabancı k a y n a k l a r a oranı; 

c e o ( 1 ) = 1 şirketin C E O ' s u v e Yönetim K u r u l u Başkanı aynı kişi i s e , 0 ise farklı kişi; 

enbuyukhıssedar = 1 e n büyük h i s s e d a r b i r k u r u m i s e , 0 ise şahıs. 

K u r u l a n m o d e l d e şu h i p o t e z l e r geliştirilmiştir: 

H1a: H i s s e d a r oranı i l e denetçi firmasının türü arasında b i r ilişki vardır. 

H2a: Yönetim k u r u l u üye sayısı i l e denetçi firmasının türü arasında b i r ilişki 
vardır. 

H3a: Bağımsız yönetim k u r u l u üye sayısı i l e denetçi firmasının türü arasın¬
d a b i r ilişki vardır. 

H4a: D e n e t i m k o m i t e s i üye sayısı i l e denetçi firmasının türü arasında b i r 
ilişki vardır. 
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H5a: P i y a s a değeri/ d e f t e r değeri i l e denetçi firmasının türü arasında b i r 
ilişki vardır. 

H6a: T o p l a m varlıkların logaritması i l e denetçi firmasının türü arasında b i r 
ilişki vardır. 

H7a: Varlık d e v i r hızı i l e denetçi firmasının türü arasında b i r ilişki vardır. 

H8a: A k t i f kârlılık i l e denetçi firmasının türü arasında b i r ilişki vardır. 

H9a: T o p l a m yabancı k a y n a k l a r / t o p l a m varlıklar i l e denetçi firmasının türü 
arasında b i r ilişki vardır. 

H10a: C a r i o r a n i l e denetçi firmasının türü arasında b i r ilişki vardır. 

H11a: C E O i l e yönetim k u r u l u başkanı aynı olması d u r u m u i l e denetçi fir¬
masının türü arasında b i r ilişki vardır. 

H12a: E n büyük h i s s e d a r i l e denetçi firmasının türü arasında b i r ilişki var¬
dır. 

4.6. Araştırmada Kullanılan Değişkenler 

Araştırmamızda 1 3 a d e t bağımsız v e 1 a d e t bağımlı değişken b u l u n m a k ¬
tadır. 

Bağımsız değişkenler: 

• E n büyük hissedarın h i s s e oranı 

• Yönetim k u r u l u üye sayısı 

• Bağımsız yönetim k u r u l u üye sayısı 

• D e n e t i m k o m i t e s i üye sayısı 

• P i y a s a değeri/defter değeri oranı 

• T o p l a m varlıkların logaritması 

• Varlık d e v i r hızı oranı 

• A k t i f kârlılık oranı 

• T o p l a m yabancı k a y n a k l a r / t o p l a m varlıklar oranı 

• C a r i o r a n 

• C E O i l e yönetim k u r u l u başkanının aynı olması d u r u m u 

• E n büyük hissedarın k u r u m y a d a şahıs olması d u r u m u 

Bağımlı değişken ise bağımsız dış d e n e t i m firması türüdür. 
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4.7. Veri Seti 

Araştırmaya d a h i l o l a n firmaların, bağımlı v e bağımsız değişkenleri B o r s a 
İstanbul r e s m i w e b sayfası v e K a m u y u Aydınlatma P l a t f o r m u r e s m i w e b 
sayfasından e l d e edilmiştir. Bazı v e r i l e r , işletmelerle iletişime geçmek s u ­
r e t i y l e e l d e edilmiştir. Bazı v e r i l e r d e B o r s a İstanbul v e K a m u y u Aydınlatma 
P l a t f o r m u i l e iletişime geçilmek s u r e t i y l e v e r i l e r e l d e edilmiştir. 

4.8. Analiz 

Araştırmanın b u kısmında yapılan a n a l i z l e r kapsamında sürekli değişken­
l e r e a i t k o r e l a s y o n a n a l i z i i l e l o j i s t i k r e g r e s y o n a n a l i z l e r i yapılarak b u l g u l a r 
yorumlanmıştır. K o r e l a s y o n a n a l i z i l o j i s t i k r e g r e s y o n m o d e l i n d e y e r a l a n 
sürekli değişkenlerin b i r b i r i i l e o l a n ilişkilerinin yönü v e şiddetini göster­
m e s i bakımından e l e alınmıştır. Bağımlı değişken o l a n d e n e t i m firması türü 
i l e bağımsız değişkenler arasındaki n e d e n s e l a n a l i z i için l o j i s t i k r e g r e s y o n 
kullanılmıştır. L o j i s t i k r e g r e s y o n , bağımlı değişkenin k a t e g o r i k yapıda o l ¬
duğu d u r u m l a r d a kullanılan b i r r e g r e s y o n çeşididir. B u a n a l i z kapsamında 
bağımlı değişken i k i k a t e g o r i l i ( i l k dört büyük d e n e t i m firması v e diğer fir­
m a l a r ) olması s e b e b i y l e d e l o j i s t i k r e g r e s y o n u n kullanılması u y g u n görül¬
müştür. 

4.8.1. Korelasyon Analizi 

Bağımsız değişkenler arasındaki ilişkileri b e l i r l e m e k amacıyla k o r e l a s y o n 
a n a l i z i yapılmıştır. 

Tablo-2: K o r e l a s y o n M a t r i s i 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 

1 H i s s e d a r o r a n 1 

2 Yonkuruyesayısı - , 1 0 8 * * 

3 bagyonkuruyesayısı 0 , 0 2 2 , 2 1 0 * * 

4 D e n k o m i t e s i 0 , 0 5 9 , 1 8 8 * * 0 , 0 4 

5 p d _ d d , 1 0 2 * * - 0 , 0 5 9 - 0 , 0 5 4 0 , 0 3 7 

6 L n t o p v a r , 1 1 7 * * , 1 0 7 * * , 1 1 7 * * , 1 3 3 * * - 0 , 0 4 2 

7 Varlıkdevirhızı - 0 , 0 0 9 , 1 2 0 * * - 0 , 0 5 9 0 , 0 0 3 0 , 0 1 4 - 1 1 4 * * 

8 Aktifkarlılık - 0 , 0 4 5 0 , 0 5 4 - 0 , 0 2 6 0 , 0 1 5 - 0 , 0 0 5 - 0 , 0 5 , 7 8 6 * * 

9 topyabkay_topvarlık - 0 , 0 0 8 0 , 0 3 1 - 0 , 0 1 - , 0 6 7 * , 0 7 0 * - , 1 8 0 * * , 7 4 0 * * , 6 3 1 * * 

1 0 c a r i _ o r a n - , 0 7 0 * , 1 2 5 * * - 0 , 0 2 1 , 1 2 0 * * - 0 , 0 4 7 0 , 0 3 6 - , 0 7 4 * 0 , 0 5 5 - , 3 2 7 * * 

**. C o r r e l a t i o n is s i g n i f i c a n t a t t h e 0 . 0 1 l e v e l (2-tailed).anlamlı%1 

*. C o r r e l a t i o n is s i g n i f i c a n t a t t h e 0 . 0 5 l e v e l ( 2 - t a i l e d ) . d a h a az anlamlı%5 

1. H i s s e d a r oranı i l e sırasıyla yönetim k u r u l u üye sayısı v e c a r i o r a n a r a ­
sında n e g a t i f v e anlamlı b i r ilişki bulunmaktadır(p<,01; r = - , 1 0 8 , p < , 0 5 ; r ;=-
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, 0 7 0 ) . Y a n i firmaların e n büyük hissedarın oranları yükseldikçe yönetim 
k u r u l u sayısı v e c a r i oranlarının azaldığı görülmektedir. 

H i s s e d a r oranı i l e sırasıyla p d / d d oranı v e t o p l a m varlıkların logaritması 
arasında p o z i t i f v e anlamlı b i r ilişki bulunmaktadır(p<,01; r = , 1 0 2 , r = , 1 1 7 ) . 
Y a n i Firmaların e n büyük hissedarın oranları yükseldikçe p d / d d oranı v e 
t o p l a m varlıkların logaritmasının arttığı görülmektedir. 

H i s s e d a r oranı i l e bağımsız yönetim k u r u l u sayısı, d e n e t i m k o m i t e s i üye 
sayısı, varlık d e v i r hızı, a k t i f karlılık v e t o p l a m yabancı kaynakların t o p l a m 
varlıklara oranı arasında anlamlı b i r ilişki bulunmamaktadır ( p > , 0 5 ) . 

2. Yönetim k u r u l u üye sayısı i l e sırasıyla bağımsız yönetim k u r u l u üye sayı­
sı, d e n e t i m k o m i t e s i üye sayısı, t o p l a m varlıkların logaritması, varlık d e v i r 
hızı v e c a r i o r a n arasında p o z i t i f v e anlamlı b i r ilişki bulunmaktadır(p<,01; 
r = , 2 1 0 , r = , 1 8 8 , r = , 1 0 7 , r = , 1 2 0 , r = , 1 2 5 ) . Y a n i firmaların yönetim k u r u l u üye 
sayıları yükseldikçe bağımsız yönetim k u r u l u üye sayısı, d e n e t i m k o m i t e s i 
üye sayısı, t o p l a m varlıkların logaritması, varlık d e v i r hızı v e c a r i oranın 
arttığı görülmektedir. 

Yönetim k u r u l u üye sayısı i l e p i y a s a değeri/defter değeri oranı, a k t i f kârlılık 
v e t o p l a m yabancı kaynakların t o p l a m varlıklara oranı arasında anlamlı b i r 
ilişki bulunmamaktadır ( p > , 0 5 ) . 

3. Bağımsız yönetim k u r u l u üye sayısı i l e t o p l a m varlıkların logaritması 
arasında p o z i t i f v e anlamlı b i r ilişki bulunmaktadır(p<,01; r = , 1 1 7 ) . Y a n i fir­
maların bağımsız yönetim k u r u l u üye sayısı yükseldikçe t o p l a m varlıkların 
logaritmasının arttığı görülmektedir. 

Bağımsız yönetim k u r u l u üye sayısı i l e d e n e t i m k o m i t e s i üye sayısı, p i y a s a 
değeri/defter değeri oranı, varlık d e v i r hızı, a k t i f kârlılık, t o p l a m yabancı 
kaynakların t o p l a m varlıklara oranı v e c a r i oranı arasında anlamlı b i r ilişki 
bulunmamaktadır ( p > , 0 5 ) . 

4. D e n e t i m k o m i t e s i üye sayısı i l e t o p l a m yabancı kaynakların t o p l a m 
varlıklara oranı arasında n e g a t i f v e anlamlı b i r ilişki bulunmaktadır(p<,05; 
r = - , 0 6 7 ) . Y a n i firmaların d e n e t i m k o m i t e s i üye sayısı yükseldikçe t o p l a m 
yabancı kaynakların t o p l a m varlıklara oranının azaldığı görülmektedir. 

D e n e t i m k o m i t e s i üye sayısı i l e sırasıyla t o p l a m varlıkların logaritması v e 
c a r i o r a n arasında p o z i t i f v e anlamlı b i r ilişki bulunmaktadır(p<,01;r=,133, 
r = , 1 2 0 ) . Y a n i Firmaların e n büyük hissedarın oranları yükseldikçe t o p l a m 
varlıkların logaritması v e c a r i oranın arttığı görülmektedir. 

D e n e t i m k o m i t e s i üye sayısı i l e p i y a s a değeri/defter değeri oranı, varlık d e ­
v i r hızı v e a k t i f karlılık arasında anlamlı b i r ilişki bulunmamaktadır ( p > , 0 5 ) 

5. P i y a s a değeri/defter değeri oranı i l e t o p l a m yabancı kaynakların t o p l a m 
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varlıklara oranı arasında p o z i t i f v e anlamlı b i r ilişki bulunmaktadır(p<,05; 
r = , 0 7 0 ) . Y a n i firmaların p i y a s a değeri/defter değeri oranı yükseldikçe t o p ­
l a m yabancı kaynakların t o p l a m varlıklara oranının arttığı görülmektedir. 

P i y a s a değeri/defter değeri oranı i l e t o p l a m varlıkların logaritması, varlık 
d e v i r hızı, a k t i f kârlılık v e c a r i o r a n arasında anlamlı b i r ilişki b u l u n m a m a k ¬
tadır ( p > , 0 5 ) . 

6. T o p l a m varlıkların logaritması i l e sırasıyla varlık d e v i r hızı v e t o p l a m ya¬
bancı kaynakların t o p l a m varlıklara oranı arasında n e g a t i f v e anlamlı b i r 
ilişki bulunmaktadır(p<,01; r = - , 1 1 4 , r ; = - , 1 8 0 ) . Y a n i firmaların t o p l a m var¬
lıkların logaritması yükseldikçe varlık d e v i r hızı v e t o p l a m yabancı k a y n a k ¬
ların t o p l a m varlıklara oranının azaldığı görülmektedir. 

T o p l a m varlıkların logaritması i l e a k t i f kârlılık v e c a r i o r a n arasında anlamlı 
b i r ilişki bulunmamaktadır ( p > , 0 5 ) . 

7. Varlık d e v i r hızı oranı i l e c a r i o r a n arasında n e g a t i f v e anlamlı b i r ilişki 
bulunmaktadır(p<,05; r = - , 0 7 4 ) . Y a n i firmaların varlık d e v i r hızı oranı yük¬
seldikçe c a r i oranın azaldığı görülmektedir. 

Varlık d e v i r hızı oranı i l e sırasıyla a k t i f kârlılık v e t o p l a m yabancı k a y ­
nakların t o p l a m varlıklara oranı arasında p o z i t i f v e anlamlı b i r ilişki 
bulunmaktadır(p<,01; r = , 7 8 6 , r ; = , 7 4 0 ) . Y a n i firmaların p i y a s a değeri/def¬
t e r değeri oranı yükseldikçe t o p l a m yabancı kaynakların t o p l a m varlıklara 
oranının arttığı görülmektedir. 

8. A k t i f kârlılık i l e t o p l a m yabancı kaynakların t o p l a m varlıklara oranı a r a ­
sında p o z i t i f v e anlamlı b i r ilişki bulunmaktadır(p<,01; r = , 6 3 1 ) . Y a n i firma­
ların a k t i f kârlılığı yükseldikçe t o p l a m yabancı kaynakların t o p l a m varlıkla­
r a oranının arttığı görülmektedir. 

A k t i f kârlılık i l e c a r i o r a n arasında anlamlı b i r ilişki bulunmamaktadır 
( p > , 0 5 ) . 

9. T o p l a m yabancı kaynakların t o p l a m varlıklara oranı i l e c a r i o r a n arasın­
d a n e g a t i f v e anlamlı b i r ilişki bulunmaktadır(p<,05; r = - , 3 2 7 ) . Y a n i firma¬
ların T o p l a m yabancı kaynakların t o p l a m varlıklara oranı yükseldikçe c a r i 
oranın azaldığı görülmektedir. 

4.8.2. Lojistik Regresyon Analizi 

İşletmelerin d e n e t i m firması t e r c i h l e r i n i e t k i l e y e n faktörlerin e t k i s i l o j i s t i k 
r e g r e s y o n a n a l i z i i l e incelenmiştir. L o j i s t i k r e g r e s y o n a n a l i z i bağımlı değiş¬
k e n i n k a t e g o r i k değişken olduğu d u r u m l a r d a kullanılması bakımından b u 
çalışmada t e r c i h edilmiştir. Bağımlı değişken o l a r a k uluslararası menşeili 
d e n e t i m firması b i r i n c i g r u b u oluştururken diğerleri i k i n c i g r u b u oluştur­
muştur. Bağımlı değişken l o j i s t i k r e g r e s y o n d a i l k dört büyük firmayı t e m -
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s i l e n 1 , diğer firmaları t e m s i l e n d e 0 değerini almıştır. A n a l i z 2 0 0 5 - 2 0 1 3 
yıllarını k a p s a y a n 8 8 2 firma-yıl gözlem sayısında gerçekleşmiştir. 

Tablo-3: K a t e g o r i k Bağımsız Değişkenler 

Gözlem 
( 1 ) 

K o d l a m a Gözlem 
( 1 ) 

Enbuyukhıssedar 
K u r u m Değil 8 4 1 , 0 0 0 

Enbuyukhıssedar 
K u r u m 7 9 8 , 0 0 0 

C e o Farklı 8 0 7 1 , 0 0 0 
Aynı 7 5 , 0 0 0 

Bağımsız değişkenlerden k a t e g o r i k yapıda o l a n l a r , e n büyük hissedarın k u ¬
r u m o l u p olmadığı değişkeni i l e C E O ' n u n yönetim k u r u l u başkanı i l e aynı 
o l u p olmadı değişkenleridir. Örneklem içerisinde 8 4 gözlemin e n büyük 
hissedarının b i r k u r u m olmadığı b u n a karşın 7 9 8 gözlemin i se k u r u m o l ¬
duğu görülmektedir. B u n a karşın 8 0 7 gözlemde C E O ' n u n yönetim k u r u l u 
başkanından farklı olduğu görülmektedir. 

Tablo-4: H o s m e r a n d L e m e s h o w T e s t 

S t e p C h i - s q u a r e D f Sig. 
1 2 3 , 7 8 9 8 , 0 5 2 

H o s m e r a n d L e m e s h o w T e s t i n e bakıldığında p > , 0 5 olduğundan k u r u l a n 
m o d e l i n anlamlı olduğu görülmektedir. 

Tablo-5: Sınıflama T a b l o s u 

Gözlenen T a h m i n l e n e n 
D f i r m a t u r Doğru T a h m i n 

Oranı Y e r l i B ig4 
Doğru T a h m i n 

Oranı 

S t e p 1 
D f i r m a t u r 

Y e r l i 1 9 4 1 5 5 5 5 , 6 
S t e p 1 

D f i r m a t u r 
B ig4 8 3 4 5 0 8 4 , 4 S t e p 1 

G e n e l O r a n 7 3 , 0 
a. sınır oranı: , 5 0 0 

Sınıflama t a b l o s u n a bakıldığında doğru sınıflama yüzdesinin % 7 3 olduğu 
görülmektedir. Y a n i 8 8 2 firmanın 6 4 9 ' u n u n h a n g i firma tarafından d e n e t ­
lendiği doğru t a h m i n edilmiştir. 
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Tablo-6: L o j i s t i k R e g r e s y o n D e n k l e m i n d e k i Değişkenler 

B S.E. W a l d d f S ig . Exp(B) 
H i s s e d a r o r a n , 0 3 5 , 0 0 4 6 2 , 1 2 2 1 , 0 0 0 1 , 0 3 6 
yonkuruyesayısı , 2 6 8 , 0 4 3 3 8 , 3 0 0 1 , 0 0 0 1 , 3 0 7 
Bagyonkuruyesayısı - , 0 3 7 , 0 7 2 , 2 6 0 1 , 6 1 0 , 9 6 4 
D e n k o m i t e s i , 2 7 2 , 1 7 5 2 , 4 0 6 1 , 1 2 1 1 , 3 1 3 
p d _ d d , 0 9 1 , 0 3 9 5 , 5 2 7 1 , 0 1 9 1 , 0 9 6 
L n t o p v a r , 3 6 2 , 1 1 0 1 0 , 8 3 4 1 , 0 0 1 1 , 4 3 7 

S t e p 1 a Varlık d e v i r hızı , 0 6 1 , 1 4 3 , 1 8 3 1 , 6 6 9 1 , 0 6 3 
Aktifkarlılık - , 1 0 1 , 1 2 2 , 6 8 1 1 , 4 0 9 , 9 0 4 
topyabkay_topvarlık , 0 9 9 , 3 3 1 , 0 8 9 1 , 7 6 5 1 , 1 0 4 
c a r i _ o r a n - , 0 9 6 , 0 4 8 4 , 0 2 6 1 , 0 4 5 , 9 0 9 
c e o ( 1 ) , 8 1 4 , 2 9 5 7 , 6 2 3 1 , 0 0 6 2 , 2 5 6 
enbuyukhıssedar(l) , 0 7 8 , 2 9 4 , 0 7 0 1 , 7 9 1 1 , 0 8 1 
C o n s t a n t - 7 , 3 9 3 1 , 0 9 1 4 5 , 8 8 3 1 , 0 0 0 , 0 0 1 

T a b l o - 6 ' y a bakıldığında h i s s e d a r oranı, yönetim k u r u l u üye sayısı, p d / d d 
oranı, t o p l a m varlıkların logaritması, c a r i o r a n v e c e o değişkenlerinin m o ­
d e l d e n k l e m i n d e kullanılabileceği belirlenmiştir ( p < , 0 5 ) . Bağımsız yönetim 
k u r u l u üye sayısı, d e n e t i m k o m i t e s i , varlık d e v i r hızı, a k t i f kârlılık, t o p l a m 
yabancı kaynakların t o p l a m varlıklara oranı v e e n büyük h i s s e d a r oranı 
m o d e l d e n k l e m i n d e kullanılamayacağı görülmektedir ( p > , 0 5 ) . 

5. SONUÇ VE ÖNERİLER 

B u çalışmada, s o n yıllarda dünyadaki gelişmelere p a r a l e l o l a r a k , k u r u m ­
sa l yönetimin bağımsız dış denetçi seçimindeki e t k i s i tartışılmış v e B o r s a 
İstanbul'a kayıtlı i m a l a t sektöründeki firmalara yönelik b i r araştırma i l e b u 
e t k i o r t a y a k o n u l m a y a çalışılmıştır. B u n u n l a b i r l i k t e yapılan literatür t a r a ¬
masının sonrasında d a h a önceki çalışmalar değerlendirilerek, u y g u l a m a , 
B o r s a İstanbul'a kayıtlı u l u s a l p a z a r d a f a a l i y e t gösteren i m a l a t sektöründe­
k i 9 8 firma üzerinde yapılmıştır. 

Yaptığımız b u araştırma kapsamında bağımlı değişken o l a n denetçi firması 
türünün, bağımsız değişkenlerle o l a n i s t a t i s t i k i v e r i l e r i verilmiş, değişken¬
l e r arasında ilişki o l u p olmadığını b e l i r l e m e k amacıyla k o r e l a s y o n a n a l i z i 
v e bağımlı değişken üzerinde e t k i s i olduğu düşünülen bağımsız değişken 
y a d a değişkenler arasındaki ilişkiyi açıklayan l o j i s t i k r e g r e s y o n a n a l i z i y a ­
pılmıştır. 

K o r e l a s y o n a n a l i z i n e bakıldığında, a k t i f kârlılık v e varlık d e v i r hızı b i r b i r i i l e 
e n yüksek k o r e l a s y o n ilişkisine s a h i p değişkenler olduğu görülmektedir. En 
düşük k o r e l a s y o n ilişkisine s a h i p değişkenler i se t o p l a m yabancı k a y n a k l a -
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rın t o p l a m varlıklara oranı i l e bağımsız yönetim k u r u l u üye sayısıdır. Bütün 
değişkenler i s t a t i s t i k s e l o l a r a k n e g a t i f y a d a p o z i t i f anlamlı ilişkiye s a h i p o l ­
duğu görülmektedir. Yönetim k u r u l u üye sayısı i l e e n büyük h i s s e d a r oranı, 
varlık d e v i r hızı i l e t o p l a m varlıkların logaritması, t o p l a m yabancı k a y n a k ¬
ların t o p l a m varlıklara oranı i l e d e n e t i m k o m i t e s i v e t o p l a m varlıkların l o ¬
garitması, c a r i o r a n i l e e n büyük h i s s e d a r oranı, varlık d e v i r hızı v e t o p l a m 
yabancı kaynakların t o p l a m varlıklara oranı arasında n e g a t i f v e i s t a t i s t i k s e l 
o l a r a k anlamlı b i r ilişki söz k o n u s u i k e n , bağımsız yönetim k u r u l u üye sayı­
sı i l e yönetim k u r u l u üye sayısı, d e n e t i m k o m i t e s i i l e yönetim k u r u l u üye 
sayısı, p i y a s a değerinin d e f t e r değerine oranı i l e e n büyük h i s s e d a r oranı, 
t o p l a m varlıkların logaritması i l e e n büyük h i s s e d a r oranı, yönetim k u r u l u 
üye sayısı, bağımsız yönetim k u r u l u üye sayısı v e d e n e t i m k o m i t e s i , varlık 
d e v i r hızı i l e yönetim k u r u l u üye sayısı, a k t i f kârlılık i l e varlık d e v i r hızı, t o p ­
l a m yabancı kaynakların t o p l a m varlıklara oranı i l e p i y a s a değerinin d e f t e r 
değerine oranı, varlık d e v i r hızı v e a k t i f kârlılık, c a r i o r a n i l e yönetim k u r u l u 
üye sayısı v e d e n e t i m k o m i t e s i arasında p o z i t i f v e i s t a t i s t i k s e l o l a r a k a n ¬
lamlı b i r ilişki söz k o n u s u d u r . 

S o n o l a r a k l o j i s t i k r e g r e s y o n a n a l i z i n e bakıldığında, k u r u m s a l yönetimin 
bağımsız dış denetçi seçimine e t k i s i üzerinde anlamlı v e p o z i t i f b i r e t k i y e 
s a h i p olduğunu görmekteyiz. Kullandığımız bağımsız değişkenlere baktı­
ğımızda, e n büyük hissedarın h i s s e oranı, yönetim k u r u l u üye sayısı, p i ­
y a s a değerinin d e f t e r değerine oranı, t o p l a m varlıkların logaritması, c a r i 
o r a n v e şirketin C E O ' s u n u n d u r u m u bağımlı değişkenimiz o l a n bağımsız dış 
d e n e t i m firmasının türünü e t k i l e r k e n , d e n e t i m k o m i t e s i , varlık d e v i r hızı, 
a k t i f kârlılık, t o p l a m yabancı kaynakların t o p l a m varlıklara oranı, bağımsız 
yönetim k u r u l u üye sayısı v e e n büyük hissedarın k u r u m y a d a şahıs o l m a 
d u r u m u bağımlı değişkenimizi e t k i l e m e m e k t e d i r . Ayrıca m o d e l e bakıldı­
ğında belirlediğimiz 1 3 a d e t bağımsız değişkenin, bağımlı değişkeni ( h a n g i 
firma tarafından denetlendiği) yaklaşık % 7 3 oranında belirleyebildiği gö­
rülmektedir. G e r i y e k a l a n % 2 7 ' l i k değişim ise m o d e l e k o n u l m a y a n başka 
değişkenler tarafından açıklanmaktadır. 

Çalışmamızı 2 0 0 9 v e 2 0 1 3 yıllarında yapılan araştırmalarla karşılaştırdığı­
mızda b u çalışmalardan farklı o l a r a k p i y a s a değerinin d e f t e r değerine oranı 
v e c a r i oranın bağımlı değişkenimiz o l a n bağımsız dış d e n e t i m firmasının tü­
rünü e t k i l e r k e n , varlık d e v i r hızı, a k t i f kârlılık, bağımsız yönetim k u r u l u üye 
sayısı v e e n büyük hissedarın k u r u m y a d a şahıs o l m a d u r u m u bağımlı de¬
ğişkenimizi e t k i l e m e m e k t e d i r . Çıkan b u farklılıkların i m a l a t sektöründen m i 
y o k s a yıl farklılıklarından mı kaynaklandığı b i l i n m e m e k t e d i r . B u s o r u işare¬
tinin a n c a k yapılacak başka çalışmalarla giderileceği değerlendirilmektedir. 

Çalışmamız İmalat sektöründeki firmalar için büyük önem taşımaktadır. 
K u r u m s a l yönetimini güçlendirmek i s t e y e n İmalat sektöründeki firmalar 
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çalışmamızın sonuçlarını y o l haritası o l a r a k k u l l a n a b i l i r l e r . B u n d a n s o n r a k i 
çalışmalarda değişkenler v e yıl kısıtı artırılarak diğer sektörlerde i n c e l e n ¬
m e s i diğer sektörler v e ülkemiz için yararlı olacağı değerlendirilmektedir. 
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