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GIRIS

Son dénemlerde yaganan muhasebe skandallari, finansal tablo kullanici sayilarinin her
gegen giin artmasti, degisen ve gelisen sermaye piyasalariin yani sira birgok ekonomik
ve sosyal gelisme, yliksek kalitede finansal tablo ihtiyacinin artmasina yol agmis ve
iilkeler, birtakim yasal diizenlemelere gitmek zorunda kalmistir. Bu diizenlemelerden
en Onemlisi kurumsal yonetimdir. Kurumsal yonetim kavrami gegtigimiz yillar
icerisinde diinya piyasalarinin ve sirketlerin seffafliginin gelistirilmesinde kilit bir olgu

haline gelmistir.

Kurumsal yonetim uygulamalarinin yayginlagmasi adina diinyada ve iilkemizde bir¢ok
diizenleme yapilmistir. Diinya Bankas1 ve OECD’nin ¢aligmalar1 kurumsal yonetim
kavraminin gelismesine temel olusturmus ve ardindan Tirkiye’de SPK tarafindan
“Kurumsal Yénetim ilkeleri” yayimlanmistir. Bu gelismenin yani sira, sirketleri
kurumsal yonetim uygulamalarina tesvik etmek ve kurumsal yonetim anlayiginin
gelisimini saglamak amaciyla 31 Agustos 2007 tarihinde Borsa Istanbul Kurumsal
Yonetim Endeksi (“XKURY”) olusturulmustur. Kurumsal Yonetim Endeksi; Yildiz
Pazar, Ana Pazar ve Alt Pazar’da islem goren ve kurumsal yonetim ilkelerine uyum
derecelendirme notu 10 tlizerinden en az 8, her bir ana baslik itibariyla 10 lizerinden en

az 7 olan sirketlerin paylarindan olugmaktadir.

SPK’nin yaymmladig1 kurumsal yonetim ilkeleri igerisinde yer alan “kamunun
aydinlatilmasi ve seffaflik” ilkesi, isletmelerin finansal durumu, performansi, ortaklik
yapist ve diger maddi kosullar hakkinda tiim pay sahiplerinin zamaninda ve dogru
bilgilendirilmesini amaglamaktadir. Son yillarda bilgiye erisimin kolay olmasinin yan1
sira “dogru bilgi”ye ulagsmak 6zel bir onem tagimaktadir. Piyasalarda bulunan
asimetrik bilgi problemi ‘“ahlaki risk (moral hazard)” ve “ters se¢cim (adverse
selection)” problemlerini de beraberinde getirmektedir. Piyasadaki bilgi asimetrisini
gidermenin temel yontemi, nitelikli ve yeterli bilginin finansal tablo kullanicilarina
sunulmasidir. Bu baglamda “seffaflik ve kamuyu aydinlatma” sermaye piyasalari igin
ayr1 bir onem kazanmaktadir. Nitelikli ve yeterli bilgi, finansal tablo agisindan kaliteli
finansal raporlama siireci ile miimkiin olabilmektedir. Bu siirecte bagimsiz denetimin

kalitesi ise kilit bir rol oynamaktadir.



Tiirkiye’de 13 Ocak 2011 tarihinde TBMM’de kabul edilerek yasalasan ve 1 Temmuz
2012 de yirirliige giren 6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu (TTK), hem muhasebe
standartlar1 hem de muhasebe denetimi agisindan 6nemli gelismelere imza atmustir.
Kanunun 88. maddesinin 1. Bendi uyarinca; 64 ild 88 inci madde hiikiimlerine tabi
gergek ve tiizel kisiler miinferit ve konsolide finansal tablolarini diizenlerken, Kamu
Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu tarafindan yayimlanan, Tiirkiye
Muhasebe Standartlarina, kavramsal gercevede yer alan muhasebe ilkelerine ve
bunlarin ayrilmaz pargasi olan yorumlara uymak ve bunlar1 uygulamak zorundadir.
Ayni1 kanunun 2. Bendi uyarinca; bu diizenlemeler, uygulamada birligi saglamak ve
finansal tablolara milletleraras1 pazarlarda gecerlilik kazandirmak amaciyla,
uluslararasi standartlara uyumlu olacak sekilde, yalniz Kamu Gozetimi, Muhasebe ve
Denetim Standartlar1 Kurumu tarafindan belirlenir ve yayimlanir. Bu gelismenin
devaminda bagimsiz denetime tabi olacak sirketlerin belirlenmesine dair 2012/4213
sayili Karar 23 Ocak 2013 tarihli ve 28537 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak 1

Ocak 2013 tarihinden gegerli olmak iizere yayim tarihinde yiirtirliige girmistir.

Bagimsiz denetim siireci, beseri ve maddi kaynak gereklilikleri degerlendirildiginde
oldukea yliksek maliyetli bir siiregtir. Kaliteli bir bagimsiz denetim hizmetine ulagsmak
sirketler i¢in ciddi maliyetler dogurmaktadir. Uluslararasi piyasalarda ilk 4 denetim
sirketinin (PwC, EY, KPMG, Deloitte) gerceklestirdigi denetimler ile gergeklestirilen
denetim sonucunda diizenlenen bagimsiz denet¢i goriislerinin diinya piyasalarinda
gecerliligi bulunmaktadir. Bunun alternatifi olarak diinya siralamalarinda daha alt
siralarda yer alan ya da yerel olarak faaliyet gdsteren bagimsiz denetim sirketlerinin
diizenledigi bagimsiz denet¢i goriislerinin diinya piyasalarindaki gecerliligi ¢cok daha
dar kapsamlidir. Bu nedenle diinyada ilk 4 sirada yer alan bagimsiz denetim
sirketlerinden bagimsiz denetim hizmeti almak ¢ok daha maliyetlidir. Ancak, buna
bagli olarak, diinya piyasalarinin da kabul ettigi sekliyle, 4 biiylik denetim sirketinden

alinan bagimsiz denetgi goriisleri finansal tablolar1 daha giivenilir kilmaktadir.

Bu durum ¢aligmada, Tiirkiye’de halka agik ve Kurumsal Yonetim Endeksi’nde yer

alan sirketlerin bagimsiz denetim sirketi se¢imleri ile incelenmistir.



1. KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIGIN KURUMSAL
YONETIM iLKELERINDEKI YERi

1.1 Kurumsal Yonetim Kavrami

Kurumsal yonetim 1980’11 yillardan baslayarak diinya piyasalarinin giindeminde sik¢a

kullanilan kavramlardan biri olarak 6nem kazanmaya baslamistir.

Kavram i¢in genel kabul gormiis tek bir tanim bulunmamakta olup her iilkenin
gelismiglik diizeyine, finansal piyasalarinin yapisina, hukuki yapisina ve teknik

altyapilaria gore degisen pek ¢ok tanimdan s6z etmek miimkiindiir.

OECD, Millstein Raporu’nda “Kurumsal yonetim, pay sahipleri, (denetim) yonetim
kurulu iiyeleri ve yoneticilerden olusan bir temel grup arasindaki iliskileri ve uygun
sorumluluklari iceren ve sirketin esas amacini gerceklestirmek igin gerekli rekabetei
performanst en iyi sekilde tesvik etmek iizere diizenlenmis yapiy1r kapsar.”

tanimlamasi yapilmstir.

1.2 Diinyada ve Tiirkiye’de Kurumsal Yénetim ilkeleri

OECD tarafindan 1999 yilinda yayimlanan ve 2004 yilinda revize edilen Kurumsal
Yénetim Ilkeleri, iilke diizenlemelerine referans olma niteligindedir. Avrupa
Birligi’nde de 2004 yili icerisinde Kurumsal Yo6netim Forumu kurulmus, kurumsal

yOnetim agisindan dnemli tavsiye kararlar1 ve direktif taslaklari yayimlanmigtir.

Tiirkiye’de ise Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan 4 Temmuz 2003 tarihinde
onaylanarak kamuya duyurulan Kurumsal Yonetim Ilkeleri, Tiirkiye’de faaliyet
gosteren sirketlerin faaliyetlerini uluslararasi standartlarda siirdiirebilmelerine ve
bunun sonucu olarak daha etkin ve seffaf bir yonetim anlayisiyla uluslararasi finans
kaynaklarindan faydalanabilmelerine yonelik bir yonetim anlayisi getirmeyi

hedeflemektedir.



Kurumsal yonetim; seffaflik, hesap verebilirlik, esitlik ve sorumluluk olmak tizere dort
ana ilkeden olugsmaktadir. Bu dort ana ilkeden hareketle SPK tarafindan yayimlanan

kurumsal yonetim ilkeleri asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Tablo 1.Kurumsal Yonetim Ilkeleri

| PAY SAHIPLERI |

Pay Sahipligi Haklarinin Kullaniminin Kolaylagtiriimasi
| Bilgi Alma ve inceleme Hakki

Genel Kurul

Oy Hakki

Azlik Haklari

Kar Payi1 Hakki

Paylarin Devri
| KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK |

| Kurumsal Internet Sitesi
En az son 5 yillik bilgiler
Ortaklik yapisi ve detaylan
Finansal tablolar
| Faaliyet Raporu

| MENFAAT SAHIPLERI |
Menfaat Sahiplerine lligkin Sirket Politikasi
Menfaat Sahiplerinin Sirket Yénetimine Katiliminin Desteklenmesi
Sirketin Insan Kaynaklari Politikasi
Miigteriler ve Tedarikgilerle lligkiler
Etik Kurallar ve Sosyal Sorumluluk
| YONETIM KURULU
Yénetim Kurulunun lglevi
Yénetim Kurulunun Faaliyet Esaslari
Yénetim Kurulunun Yapisi
Yénetim Kurulu Toplantilarinin Sekli
Yénetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komiteler
Yénetim Kurulu Uyelerine ve Idari Sorumlulugu Bulunan Yéneticilere
| Saglanan Mali Haklar

Kamuyu aydinlatma kavramimi kisaca, sirketler tarafindan finansal tablo ve
dipnotlarin, ortaklik yapilariin, gerceklesen dnemli degisim ve gelismelerin ya da
faaliyet raporu gibi farkli bilgilerin kamuya agiklanmasi olarak tanimlanabilir. Bahsi
gegen bilgilerin mevzuatla acgiklanmasi zorunlu olabilmekle birlikte goniillii basin
aciklamalari, finansal bilgiler ya da ¢esitli diizenlemeler bulunmaktadir. Bu noktada
degerlendirilmesi gereken en Onemli nokta =zorunlu acgiklanmasi gereken
bildirimlerinin varliginin, diizenleyici kurum tarafindan piyasadaki asimetrik bilgiyi
engellemeye ¢alistigt durumunun varligidir. Diizenleyici kurum, bilginin kullanicilara
s0z konusu asimetriyi bir miktar da olsa giderecek nitelikte ve yeterlikte olmasini

amaglamaktadir.



1.3 Kamuyu Aydinlatma ve Seffafik Ilkesinin Kurumsal Yénetimdeki

Fonksiyonu

Etkin bir kamuyu aydinlatma ve finansal raporlama sisteminin mevcut olmadig1 ve
seffafligin saglanamadigi durumda finansal tablo kullanicilart ig¢in “giivenilir” ve
“dogru” bilgiye ulasmak imkansiz hale gelmektedir. Bu bilgi asimetrisi finansal
piyasalarin etkin olarak islemesine engel olarak ters se¢im (adverse selection) ve
ahlaki tehlike (moral hazard) olarak bilinen iki temel sorunu ortaya ¢ikartmaktadir.
Dolaysiyla muhasebe ve finansal raporlama ile bagimsiz denetim, kurumsal yonetim
siirecinin temel fonksiyonlarini olusturur. Muhasebe ve denetimin, sirket sahipleri ile
yoneticiler arasindaki iligkide gozetim fonksiyonunun yerine getirilebilmesi i¢in
gerekli oldugu ve yatirimcilarin da yatirim kararlarini verebilmek i¢in bu bilgileri talep
ettigi bilinmektedir (Solomon ve Solomon 2005). Muhasebe ve denetim kavrami
yalnizca finansal sonuglarin finansal tablo kullanicilarina agiklanmasi olarak
yorumlanmakla birlikte, bagimsiz denetim siireci ve bu silire¢ sonucunda goriis
bildirilen raporlar Sirket’in yalnizca finansal durumu hakkinda bilgi vermemektedir.
Bagimsiz denet¢i goriisii bildirilen raporlar; Sirket’in organizasyonu ve faaliyet
konusu, ortaklik yapisi, iist yonetime saglanan faydalar, i¢ kontrol yapis1 ve sirketin

stirekliligi gibi birgok basligi igermektedir.

Sermaye piyasast yatirimlari etkin bir kurumsal yonetimi, etkin bir kurumsal yonetim
de sirketler hakkinda “gilivenilir” ve “dogru” bilgiye ulasilabilmesini gerektirir. Bu
noktada bilgi asimetrisinin azalmasi i¢in en 6nemli fonksiyonun bagimsiz denetim
oldugunu sodylemek hi¢ de yanlis olmayacaktir. Her alanda oldugu gibi kalite
kavramnin biiylik 6nem arz ettigi bagimsiz denetim siirecinde kalitenin artmasi,

“giivenilir” sonuglara ulagsmak icin basta gelen gerekliliklerdendir.



2. TURKIYE’DE BAGIMSIZ DENETIMIN YERIi

2.1 Bagimsiz Denetim Kavram

Finansal tablo kullanicilari, isletme yoneticileri ve sirket ortaklarina ek olarak;
yatinmcilar, kamu kurumlari, sirket calisanlari, finansal kuruluslar, miisteriler,
tedarikgiler, sermaye piyasast kurumlaridir. Finansal tablo kullanicilari, karar alma
stireclerinde  saglikli  degerlendirmeler yapabilmek adina dogru, seffaf,
karsilagtirilabilir ve giivenilir bilgiye ihtiyag duymaktadirlar. Bu nitelikleri tasiyan

bilgiye ulagabilmek i¢in en 6nemli olgu finansal tablolarin bagimsiz denetimidir.

Bagimsiz denetimin amaci, finansal tablolarin 6nemli yanlishk icermedigini
destekleyen denetim kanitlarini elde etmek ve denetim kanitlar1 dogrultusunda tespit
edilen bulgular1 degerlendirerek finansal tablolar ve dipnotlar1 hakkinda goris

olusturmaktir.

Hangi sirketlerin bagimsiz denetime tabi olacagina iliskin hadler ilk kez 23 Ocak 2013
tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 2012/4213 sayil1 Karar ile belirlenmis olup bu
olgiitler 2014, 2015, 2016 ve 2018 yillarinda yeniden belirlenmistir. 30 Kasim 2022
tarih ve 32029 sayili Resmi Gazete’de “Bagimsiz Denetime Tabi Sirketlerin
Belirlenmesine Dair Karar (Karar Sayisi: 6434)” ile s6z konusu hadler, 1 Ocak 2023
tarithinden gegerli olmak tizere bir kez daha gilincellenmistir. Belirlenen ii¢ dlgiitten en
az ikisinin esik degerlerini art arda iki hesap doneminde asan sirketler bagimsiz
denetime tabidir. Bahsi gecen hadler, genel denetime tabi olmanin dlgiitleri olup ayrica
bagimsiz denetime tabi olmak i¢in 6zel kriterler de bulunmaktadir. Sermaye piyasast
araclar1 bir borsada veya teskilatlanmis diger piyasalarda islem gérmeyen ancak SPK
kapsaminda halka acik sayilan sirketler ve ayr bir liste ile belirlenen sirketler i¢in
farkli hadler belirlenmistir. Bunlara ek olarak, herhangi bir 6lciite bagl olmaksizin

bagimsiz denetime tabi olan sirketler agagidaki gibidir:



1) 6362 sayili Kanun uyarinca Sermaye Piyasast Kurulunun diizenleme ve
denetimine tabi sirketlerden;

a) Yatirim kuruluslari,

b) Kolektif yatirim kuruluglari,

e) Portfoy yonetim sirketleri,

¢) Ipotek finansmani kuruluslari,

d) Varlik kiralama sirketleri,

e) Merkezi takas kuruluslari,

f) Merkezi saklama kuruluslari,

g) Veri depolama kuruluslari,

g) Derecelendirme kuruluslari,

h) Degerleme kuruluslari,

1) Sermaye piyasasi araglar1 bir borsada veya teskilatlanmis diger piyasalarda islem
goren veya islem gormeleri amaciyla Sermaye Piyasasi Kurulunca onaylanmis
gecerlilik siiresi bulunan izahname veya ihrag¢ belgesi bulunan anonim sirketler,

1) Bir borsada veya teskilatlanmis diger piyasalarda islem gérmemekle birlikte halka
arz edilmeksizin pay hari¢ sermaye piyasasi araci ihra¢ eden (ihrag ettikleri sermaye
piyasast araglarinin itfa edildigi hesap déneminin sonuna kadar) veya bu amagla
Sermaye Piyasasi Kurulunca onaylanmis gegerlilik siiresi bulunan ihrag belgesi olan
anonim sirketler.

2) 19/10/2005 tarihli ve 5411 sayili Bankacilik Kanunu uyarinca Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumunun diizenleme ve denetimine tabi sirketlerden;
a) Bankalar,

b) Derecelendirme kuruluslari,

c) Finansal holding sirketleri,

¢) Finansal kiralama sirketleri,

d) Faktoring sirketleri,

e) Finansman sirketleri,

f) Varlik yonetim sirketleri,

g) Finansal holding sirketlerinde ve bankalarda 5411 sayili Kanunda tanimlandigi
sekliyle nitelikli paya sahip olan sirketler,

§) Tasarruf finansman sirketleri.

3) 3/6/2007 tarihli ve 5684 sayili Sigortacilik Kanunu ile 28/3/2001 tarihli ve 4632
sayil1 Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu kapsaminda faaliyet
gostermekte olan sigorta, reasiirans ve emeklilik sirketleri.

4) Borsa Istanbul piyasalarinda faaliyet gdstermesine izin verilen; yetkili
miiesseseler, kiymetli madenler aract kurumlan, kiymetli maden {iretimi veya
ticaretiyle istigal eden sirketler.

5) 10/2/2005 tarihli ve 5300 sayili Tarim Uriinleri Lisansli Depoculuk Kanununa
gore kurulan lisansh depo isletmeleri ile 11/8/1982 tarihli ve 2699 sayili Umumi
Magazalar Kanununa gore kurulan umumi magazalar.

6) Asagidaki hak veya lisanslardan en az birine sahip olan medya hizmet saglayici
kuruluslar:

a) Karasal ortamdan ulusal televizyon yayini yapma hakki.

b) Uydu televizyon yayin lisanst.

c) Birden fazla ile yonelik olarak kablolu televizyon yayin lisansi.



2.2 Tiirkiye’de Bagimsiz Denetim Kapsaminin Degisimi

Bagimsiz denetime tabi olacak sirketler icin belirlenen hadlerin yillar itibari ile
giincellenen tutarlari incelendiginde ¢ok daha fazla sayida sirketin denetim kapsamina
girdigi degerlendirilmektedir. 2013 yilinda 150.000.000 TL aktif toplam kriteri ve
200.000.000 TL net satis hasilati kriteri 2022 yilina kadar sirasiyla 35.000.000 ve
70.000.000 TL’ye kadar diigmiistiir. Bu diistis, ¢cok daha fazla sirketin bagimsiz
denetime tabi olmasini ifade etmekte olup kurumsallagsma yoniinde itici bir giic
niteligindedir. 2023 yilinda kriterlerin artmasinin sebebi ise yasanan yiiksek
enflasyondur. Ek olarak, kriterlerde gozlemlenen azalisa bagli olarak bagimsiz
denetime tabi sirketlerin sayisindaki artis ve sermaye piyasalarinin gelismesine bagl
olarak iilkemizde bagimsiz denetim kurulusu ve bagimsiz denetci sayisinda da ciddi

bir artis gézlemlenmektedir.

Grafik 1.Bagimsiz Denetim Olciitlerindeki Degisim — Aktif Toplam
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Grafik 2.Bagimsiz Denetim Oliitlerindeki Degisim — Yilluk Net Satis Hasilati
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Bagimsiz denetime tabi olacak sirketler i¢cin belirlenen hadlerden {igiinciisii ¢alisan
sayisidir. Yiiksek enflasyonlu ekonomi ile baglantisi olmamasi sebebiyle ¢alisan sayisi

2023 y1l1 dahil olmak tizere yillar itibar1 giderek azalmis ve 500°den 150’ye diigmiistiir.

Grafik 3.Bagimsiz Denetim Ol¢iitlerindeki Degisim — Calisan Sayist
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23 Tiirkiye’de Bagimsiz Denetci ve Bagimsiz Denetim Sirket Sayilarinin

Degisimi

Bagimsiz denetim kriterlerinde gozlemlenen azalisa bagli olarak bagimsiz denetime

tabi sirketlerin sayisindaki artis ve sermaye piyasalarinin gelismesine bagli olarak

iilkemizde bagimsiz denetim kurulusu ve bagimsiz denet¢i sayisinda da ciddi bir artig

gozlemlenmektedir.

Grafik 4. Tiikiye’de Bagimsiz Denet¢i Sayilarindaki Degigim

Bagimsiz Denetci Sayilar
25.000

20.000

15.000
10.000
5.000 I

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

M Bagimsiz Denetgi Sayilari

Grafik 5. Tiirkiye’de Bagimsiz Denetim Kurulusu Sayilarindaki Degisim
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Sektorde yasanan bu gelisim ve degisimler sonucunda sirketler; muhasebe sistemlerini
gelistirmek, dogru ve giivenilir bilginin hazirlanmasi i¢in raporlama siire¢leri kurmak
ve gelistirmek, i¢ denetim sistemleri kurmak ve gelistirmek gibi bir¢cok alanda
lyilestirme yapmak zorunda kalmislardir. Kurumsallagsma yoniinde atilan bu temel
adimlar kurumsal yonetim ilkelerine uyum siireglerini de giindeme getirerek ilgili

konuda gelisim saglamistir.

Bagimsiz denetime tabi olacak sirketlerin belirlenmesindeki ol¢iitlerin herhangi birine
bagli olmaksizin denetime tabi olan sirket tiirlerinden biri de bir borsada veya
teskilatlanmis diger piyasalarda islem gdren veya islem gormeleri amaciyla Sermaye
Piyasas1 Kurulunca onaylanmig gegerlilik siiresi bulunan izahname veya ihrag¢ belgesi
bulunan anonim sirketlerdir. Halka acik sirketlerin tamami1 herhangi bir 6l¢iite bagl
olmaksizin bagimsiz denetime tabi olmaktadir. Buna ek olarak, SPK’nin kurul
kararlar1 ve tebligleri ile kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkesi geregi birden fazla
raporlama gereklilikleri mevcuttur. SPK, halka agik sirketler i¢cin kurumsal yonetim
ilkelerine uyum siireglerini hassasiyetle ele almaktadir. Paylar1 borsada islem géren
sirketlerin kurumsal yonetim g¢ercevesinde uygulamak zorunda olduklar1 bir kisim
ilkeler bulunmakla birlikte bir kisim ilkenin uygulanmasi ise tercihe baghdir.
Mevzuatla getirilen zorunluluklar da olsa paylar1 borsada islem goren sirketlerin
kurumsal yonetim ve siirdiiriilebilirlik konularinda daha ¢ok farkindalik olusturdugunu

sOylemek hatali bir sdylem olmayacaktir.

3. TURKIYE'DE HALKA ACIK SIiRKETLER: BAGIMSIZ
DENETIM SIRKETI SECIMLERI UZERINDEN INCELENMESI

3.1 Calismada Kullamilan Veriler ve Metodoloji

Tiirkiye ve diinyadaki bagimsiz denetim sirketleri arasinda gelirler lizerinden yapilan
degerlendirmelerde ilk 4 sirket yillardir degismemektedir. Ilk 4 sirket diinya capinda
“Big4” olarak anilmaktadir. Bahsi gecen sirketleri diger denetim sirketlerinden ayiran
en 6nemli 6zellik, degisen konjonktiire ve diinyadaki gelisim ve degisimlere hizli bir

sekilde uyum saglamalaridir.
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Degisime bu denli hizli uyum saglanabilmesinin temel sebebi, degisimin sirketler
tarafindan siirekli takip edilerek analiz raporlarinin yaymlanmasi, 6zellikle teknolojik
gelismelerin yakindan takip edilmesi ve siireclere adapte edilmesidir. Bahsi gegcen
sirketlerin uluslararasi yapilanmasi ise global anlamda adaptasyon agisindan da ayrica
avantaj saglamaktadir. Buna ek olarak kurumsalliktan ileri gelen drgiitlenme yapilari

da verilen hizmet kalitesini yiikseltmektedir.

Uluslararas1 ve uluslararast piyasalarda ilk 4 denetim sirketlerinin gergeklestirdigi
denetimler ve gerceklestirilen denetim sonucunda diizenlenen bagimsiz denetgi
goriislerinin diinya piyasalarinda gegerliligi bulunmaktadir. Bunun alternatifi olarak
diinya siralamalarinda daha alt siralarda yer alan ya da yerel olarak faaliyet gosteren
bagimsiz denetim sirketlerinin diizenledigi bagimsiz denet¢i goriislerinin diinya
piyasalarindaki gecerliligi cok daha dar kapsamlidir. Bu nedenle diinyada ilk 4 sirada
yer alan bagimsiz denetim sirketlerinden bagimsiz denetim hizmeti almak ¢ok daha
maliyetlidir. Buna bagli olarak, diinya piyasalarinin da kabul ettigi sekliyle, 4 biiyilik
denetim sirketinden alinan bagimsiz denetgi goriisleri finansal tablolar1 daha giivenilir

hale getirmektedir.

(Calismada Tirkiye’de halka acik sirketlerin bagimsiz denetim sirketi secgimleri
iizerinden yapilan aragtirmada, kurumsal yonetim ilkelerine uyum agisindan oncelikli
olarak Kurumsal Ydnetim Endeksi’nde (“XKURY™) bulunan sirketler gosterge olarak
kabul edilmistir. Buna ek olarak; Borsa Istanbul'da islem goren en yiiksek piyasa ve
islem hacmine sahip 100 (“XU100”), 50 (“XU050”) ve 30 (“XU030”) sirket
arastirmaya dahil edilerek halka agik tiim sirketlerin bagimsiz denetim sirketi segimleri

ile karsilagtirilmistir.

Arastirma sonucunda, Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt Pazar’da islem goren ve
kurumsal yonetim ilkelerine uyum derecelendirme notu 10 iizerinden en az 8, her bir
ana baslik itibartyla 10 iizerinden en az 7 olan sirketlerin (XKURY’de yer alan
sirketler) ve Borsa Istanbul'da islem goren en yiiksek piyasa ve islem hacmine sahip
olan ilk 30, 50 ve 100 sirketin tiim halka acik sirketler arasinda bagimsiz denetim
sirketi secimlerinde “Big4” olarak anilan sirketleri tercih etme egiliminde oldugunun

ortaya koyulmasi amaglanmistir.

12



Finansal tablo kullanici sayisi en ¢ok olan sirketler, birgok farkli yerli ve yabanci
yatirimcida  hisseleri  bulunmasi  sebebiyle halka acik sirketler olarak

degerlendirilmistir.

Bu noktada, bu sirketlerin kurumsal yonetim ilkelerine uyum siireglerinin diger
sirketlere gore daha efektif oldugu ve ilgili siireclere verilen 6nemin yiiksek diizeyde
oldugu degerlendirilmektedir. Buna bagli olarak bagimsiz denetim siire¢lerine verilen
onem, finansal tablolarin giivenilir ve dogru bilgiyi yansitmasi, finansal raporlar i¢in
alinan goriislerin global anlamda gecerlilik kapsaminin genis olmas1 gibi konulara
verilen 6nem ve siireclerin gelistirmesi konusunda diger sirketlerden ayrildiklari

diisiinilmektedir.

3.2 Halka Acik Sirketlerin Bagimsiz Denetim Sirketi Secimleri

8 Ocak 2024 tarihi itibartyla Kamuyu Aydinlatma Platformu’ndan edinilen veri setine
gore Tiirkiye’de 654 sirketin sermaye piyasasi araglari borsada islem gérmektedir. 654
sirketin 641’inin bagimsiz denetim sirketi bilgilerine ulagilmistir. Tablo 2’de
sunuldugu iizere 641 sirket arasindan 281 sirket, bagimsiz denetim sirketi olarak Big4

ile calismaktadir.

Tablo 2. Halka A¢ik Sirketlerin Bagimsiz Denetim Sirketi Secimleri

Sirket Sayisi
PwC 125
E&Y 67
Deloitte 56
KPMG 33
Diger 360

641 sirket lizerinden yapilan arastirma sonucunda Big4 ile calisma oran1 %44 olarak
sonuglanmistir. Bu oranin Kurumsal Yonetim Endeksi’nde en yliksek orana ulasacagi
beklenmektedir. Buna ek olarak Borsa Istanbul'da islem goren, en yiiksek piyasa ve
islem hacmine sahip 100, 50 ve 30 sirkette sirasiyla daha yiiksek oranlarin

gerceklesecegi beklenmektedir.
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33 BIST 100, 50 ve 30 Endeksinde Yer Alan Sirketlerin Bagimsiz

Denetim Sirketi Secimleri

8 Ocak 2024 tarihi itibartyla Kamuyu Aydinlatma Platformu’ndan edinilen veri setine
gdre Borsa Istanbul'da islem goren en yiiksek piyasa ve islem hacmine sahip ilk 100,

50 ve 30 sirketin bagimsiz denetim sirketi segimleri Tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3. Borsa Istanbul'da islem giren en yiiksek piyasa ve islem hacmine sahip

ilk 100, 50 ve 30 Sirketin Bagimsiz Denetim Sirketi Secimleri

Sirket Sayilari
BIST100 BISTS0 BIST30
PwC 30 17 10
E&Y 20 12 9
Deloitte 13 2 1
KPMG 7 7 4
Diger 30 12 6

Borsa Istanbul'da islem goren en yiiksek piyasa ve islem hacmine sahip ilk 100
iizerinden yapilan arastirma sonucunda Big4 ile ¢caligsma orani %70, ilk 50 sirkette %76

ve ilk 30 sirkette %80°dir.

34 XKURY Endeksinde Yer Alan Sirketlerin Bagimsiz Denetim Sirketi

Secimleri

8 Ocak 2024 tarihi itibartyla Kamuyu Aydinlatma Platformu’ndan edinilen veri setine
gore; Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt Pazar’da islem goren ve kurumsal yonetim
ilkelerine uyum derecelendirme notu 10 {izerinden en az 8, her bir ana baglik itibariyla
10 tizerinden en az 7 olan sirket sayis1 72’dir. 72 sirketin bagimsiz denetim sirketi

secimleri Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4. XKURY Endeksinde Bulunan 72 Sirketin Bagimsiz Denetim Sirketi

Secimleri
Sirket Sayisi
PwC 28
E&Y 14
Deloitte 11
KPMG 5
DIGER 14
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XKURY endeksinde yer alan 72 sirketin Big4 ile ¢caligsma oran1 %81 dir.

Bagimsiz denetimi mevzuattan kaynaklanan bir zorunluluk 6tesinde degerlendiren,
yatirimceilara ve diger tiim taraflara daha dogru ve giivenilir bilgi sunma motivasyonu
olan baska bir deyisle kurumsal yonetim ilkelerinden seffaflik ve kamuyu aydinlatma
ilkesine uyum konusunda motivasyonu olan sirketlerin Tiirkiye igin

degerlendirildiginde agirlikli olarak halka agik sirketler oldugu degerlendirilmektedir.

Bu degerlendirme en yiiksek piyasa ve islem hacmine sahip ilk 100, 50, 30 sirket ve
Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt Pazar’da islem goren ve kurumsal yonetim ilkelerine
uyum derecelendirme notu 10 iizerinden en az 8, her bir ana baglik itibariyla 10

tizerinden en az 7 olan sirketler ile 6zele indirilmis ve gosterge olarak kabul edilmistir.

3.5 Sonug¢

Finansal tablo kullanici sayisi arttikca, finansal tablolarin dogru, seffaf, giivenilir ve
hesap verilebilir diizeyde olmasina karsi talep de artmaktadir. Bu talebi
karsilayabilmek adina bagimsiz denetimde kalite vazgecilmez bir unsur haline
gelmektedir. Buna bagli olarak daha seffaf, giivenilir ve dogru bilgiye ulasmak ve bu
bilgiyi yatinmcilarina sunabilmek isteyen sirketler, bagimsiz denetim sirketi
secimlerini de bu dogrultuda yapmaktadir. Global olarak ilk 4 denetim sirketi, 6zellikle
sahip oldugu kaynaklar ile diger denetim sirketlerinin dniine gegmektedir. Bu nedenle
calismada kurumsal yonetim ilkelerine uyum motivasyonu ile hareket eden sirketlerin
bagimsiz denet¢i se¢imlerini s6z konusu ilk 4 bagimsiz denetim sirketi dogrultusunda
gergeklestirecegi beklentisi ile hareket edilmistir. Ulasilan sonuglara gore; halka agik
tiim sirket icinde Big4 ile ¢alisma oran1 %44 olmasina ragmen Y1ldiz Pazar, Ana Pazar
ve Alt Pazar’da islem goren ve kurumsal yonetim ilkelerine uyum derecelendirme notu
10 tlizerinden en az 8, her bir ana bagslik itibariyla 10 tizerinden en az 7 olan 72 sirketin

Big4 ile ¢aligma oran1 %81 dir.
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Ulastigimiz sonucu destekleyen bir diger veri seti ise 8 Ocak 2024 tarihi itibariyla
borsaya kote olan bankalarin tamaminin Big4 ile ¢alismasidir. Tablo 5’te yer alan,
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunun regiilasyonlarina tabi bu 10
bankanin tamaminin Big4 ile ¢aligmasi, tilkemizde bankalarin kurumsallik seviyesinin
diger sirketlere kiyasla daha yiiksek olmasi goz Oniinde bulunduruldugunda,

calismamiz sonucunda ulastigimiz sonucu destekler niteliktedir.

Tablo 5. XBANK Endeksinde Bulunan 10 Bankanin Bagimsiz Denetim Sirketi

Secimleri

Banka ad1 Bagimsiz Denetim Sirketi
Akbank PwC
Albaraka Tiirk PwC
Garanti BBVA EY
Halkbank Deloitte
ICBC Deloitte
Is Bankas1 EY
Sekerbank Deloitte
TSKB EY
Vakifbank EY
Yap: Kredi PwC

Sonu¢ olarak kullandigimiz  tim veri setleri ile ulastifimiz sonuglar
degerlendirildiginde; sirketlerin artan kurumsal yonetim ilkelerine uyum motivasyonu
ve buna bagli olarak daha seffaf, daha giivenilir ve daha dogru bilgiyi finansal tablo
kullanicilart ile bulusturma talebi, kurumsalligin goérece yiiksek oldugu sirketlerin
Big4 ile calisma oraninin kurumsalligin gorece diigiik oldugu sirketlerin Big4 ile

caligman oranindan daha yiiksek oldugunu kanitlamaktadir.
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OZET

Son dénemlerde yaganan muhasebe skandallari, finansal tablo kullanici sayilarinin her
gegen giin artmast, degisen ve gelisen sermaye piyasalariin yani sira birgok ekonomik
ve sosyal gelisme, yliksek kalitede finansal tablo ihtiyacinin artmasina yol agmis ve
iilkeler diizenleyici kurum ve kuruluslar araciligi ile birtakim yasal diizenlemelere
gitmek zorunda kalmistir. Bu diizenlemelerden en 6nemlisi “Kurumsal Y 6netim”dir.
Kurumsal yonetim kavrami gegtigimiz yillar igerisinde diinya piyasalarinin ve

sirketlerin seffafliginin gelistirilmesinde kilit bir olgu haline gelmistir.

Glinlimiizde yatirimcilar, kamu kurumlari, c¢alisanlar, bankalar ve diger finansal
kuruluslari, musteriler, tedarik¢iler ve sermaye piyasasi kurumlari artik finansal
performans kadar kurumsal yonetim uygulamalarinin kalitesini de gozetir hale

gelmiglerdir.

Sermaye Piyasasi Kurumu (“SPK”)’nun yayimladigi kurumsal yonetim ilkeleri
icerisinde yer alan “kamunun aydinlatilmasi ve seffaflik” ilkesi, isletmelerin finansal
durumu, performansi, ortaklik yapist ve diger maddi kosullar hakkinda tim pay
sahiplerinin zamaninda ve dogru bilgilendirilmesini amaglamaktadir. Bu baglamda
sirketler, periyodik mali tablo ve mali tablo dipnotlar, sirketin gercek finansal
durumunu gosterecek sekilde hazirlar ve kamuya agiklar. Sirketin gergege uygun
finansal durumunu gosterecek sekilde finansal tablo ve dipnotlarinin hazirlanmasinda
bagka bir deyisle; yiiksek kalitede finansal tablolarin hazirlanmas1 ve sunumunda,

bagimsiz denetimin dnemi yadsinamaz derecede yliksektir.

Bu caligmanin amaci, yiiksek kalitede finansal tablo olusturma amaci ile hareket eden
sirketleri, bagimsiz denetim sirketi se¢imleri tlizerinden degerlendirmektir. Yiiksek
kalitede finansal tabloya ihtiya¢ duyan sirketlerin daha fazla sayida finansal tablo
kullanicisi olan sirketler oldugu degerlendirilerek, arastirmaya Tiirkiye’de halka agik

sirketler dahil edilmistir.
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Bu amag¢ dogrultusunda; caligmanin ilk boliimiinde, kurumsal yonetim kavrami
tizerinde durulmus ve kamuyu aydinlatma ve seffafligin kurumsal ydnetim

ilkelerindeki yeri agiklanmustir.

Calismanin ikinci bdliimiinde kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkesinin alt
basliklarindan olan bagimsiz denetimin islevi bagligindan hareketle Tiirkiye’de
bagimsiz denetim sektoriiniin gelisimi bagimsiz denetime tabi olma Olgiitlerinin
kapsam degisiklikleri ile sektordeki sirket ve denetci sayilarindaki degisimler

iizerinden arastirilmistir.

Calisgmanin {igiincii ve son boliimiinde ise finansal raporlama siirecinde kalitenin
saglanmasinda bagimsiz denetimin rolii, Tiirkiye’de halka a¢ik ve Kurumsal Yo6netim
Endeksi’nde yer alan sirketlerin bagimsiz denetim sirketi secimleri ile

degerlendirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Yonetim, Finansal Tablo, Bagimsiz Denetim, SPK
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ABSTRACT
Recent accounting scandals, the increasing number of financial statement users,
changing and developing capital markets, as well as many economic and social
developments have led to an increase the need for high quality financial statements,
and countries have had to make some legal regulations. The most important of these
regulations is Corporate Governance. The concept of Corporate Governance has
become a key phenomenon in improving the transparency of capital markets and

companies over the past years.

Nowadays, investors, public institutions, employees, banks and other financial
institutions, customers, suppliers and capital market institutions have started to
consider the quality of corporate governance practices as well as financial

performance.

The principle of "public disclosure and transparency", which is included in the
corporate governance principles published by the Capital Markets Board ("CMB",
“SPK”), aims to inform all shareholders in a timely and accurate manner about the
financial situation, performance, partnership structure and other material conditions of
the enterprises. In this context, companies prepare and disclose to the public periodic
financial statements and financial statement footnotes, showing the real financial
situation of the company. In other words, in the preparation of financial statements and
footnotes to show the real financial situation of the company; The importance of
independent auditing is undeniably high in the preparation and presentation of high

quality financial statements.

The purpose of this study is to evaluate companies which aim to create high quality
financial statements through their selection of independent audit companies.
Considering that the companies that need high quality financial statements are the ones
with a higher number of financial statement users, public companies in Turkey were
included in the research.

For this purpose, in the first part of the study, the concept of corporate governance is
mentioned and the place of public disclosure and transparency in corporate governance

principles is explained.
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In the second part of the study, starting from the title of the function of independent
audit, which is one of the sub-headings of the principle of public disclosure and
transparency, the development of the auditing sector in Turkey was investigated
through the changes in the scope of the criteria for being subject to independent audit

and the changes in the number of companies and auditors in the sector.
In the third and last part of the study, the role of independent audit in ensuring quality
in the financial reporting process was evaluated through the selection of independent

audit companies of publicly traded companies in Turkey and included in the Corporate

Governance Index.

Key Words: Corporate Governance, Financial Statement, Independent Audit, CMB
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