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Ozet

Bu c¢alismanin amaci spor alaninda giiglii fiziksel Ozelliklere sahip olan sporcularin bagh
bulunduklar1 kuliiplerine kazan¢ saglamaya yonelik faaliyetlerinin diger sporcularla
karsilagtirildiginda haksiz rekabete yol acip agmadigini incelemektir. Bu amag cergevesinde
futbol ve voleybol spor dallarinda giiglii fiziksel 6zelliklere sahip sporcular 6rnek olay olarak ele
alinmistir. Bu sporcularin kendi spor dallarinda faaliyet gosteren diger rakipleri ile fiziksel
Ozellikleri ve piyasa degerlerine iliskin karsilagtirmali tablolar hazirlanmistir. Ardindan bu
sporcular icin katlanilan parasal ve parasal olmayan maliyetler ile elde edilen parasal ve parasal
olmayan gelirler belirlenerek gelir ve maliyet analizi yapilmistir. Sonug olarak diger rakiplerine
gore fiziksel olarak iistiin 6zelliklere sahip olan bu sporcularin takimlarina basari ve sampiyonluk
getirdikleri goriilmektedir. Dolayisiyla bir¢ok kuliip veya kurum bu 06zel insanlardan fayda
saglamak igin onlar1 kendilerine dahil edip basarili olmak istemektedirler. Onlara sahip
olabilmek icin gereken maliyetlere katlanmaktadirlar. Ozetle bu sporculari elde bulundurmanin
maliyetine katlanan takimlar digerlerine kiyasla 6nemli tistiinliikler saglamaktadirlar.
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Abstract

The aim of this study is to examine whether the activities of players who have a strong physical
ability in the area of sport in order to gain income for their own clubs lead to unfair competition
when comparing with other players. Within this framework, players having strong physical
ability in football and volleyball were addressed as a case study. Comparative tables were created
related to the physical features and market values of these players with other competitors in own
sports. Subsequently, revenue and cost analysis was performed by determining monetary and
non-monetary costs and revenues for these athletes. As a consequence, it is observed that these
players, having physically superior characteristics compared to other competitors, have success
and championships for their teams. Thereby, many clubs or organizations desire to succeed by
including these special people. Thus, these institutions bear the costs to acquire them. In
conclusion, the teams bearing the costs of having these players take a significant advantage of
comparing with others.

Keywords: Unfair Competition, Cost, Haaland, Vargas.

Received: 04.02.2024

Accepted: 06.03.2024

Suggested Citation:
Yiikceii, S., Korga, S. (2024). The Cost of Unfair Competition: The Case of Haaland and Vargas,
Journal of Business Academy, 5 (1): 1-10.



about:blank
mailto:suleyman.yukcu@deu.edu.tr
https://orcid.org/0000-0002-1514-5953
mailto:selda.korga@ege.edu.tr
https://orcid.org/0000-0002-8868-0957

S. Yiikcii — S. Korga 5 (1): 1-10

1. GIRIS

V7,

Almanca bir kelime olan “schadenfreude”, “baskasinin acisindan zevk alma” anlamina geliyor.
Psikolojik rahatsizlik veren bu kelimenin Almanca olmasi sadece Almanlar tarafindan kullanilan
bir kavram olup olmadig1 konusunda soru isaretleri yaratiyor. Ancak bir¢ok dilde bu kelimeye
es anlamli kelimeler bulunmaktadir. Ornegin; Tiirkce’de de “kina yakmak” biciminde 6zlii bir
deyim olusturulmustur. Kavramin bir¢ok dile yerlesmis olmasi insanin dogasinin daha bastan
bozukluklarla yogrulmus olmasi ihtimalini giindeme getirmektedir. Ciinkii bir insanin bagka bir
insanin zor durumunda olmasindan zevk almasi saglikli bir psikolojik durum gibi
goriinmemektedir. Sonrasinda “beddua etmek”, “Allah’a havale etmek” gibi soylemler de insan
psikolojisi icin endise yaratmaya devam etmektedir.

Husumet iginde olma, birisinden hoslanmama, nefret gibi duygular schadenfreude 'ye neden
olabilmektedir. Bu duygulardan egitim, dini inan¢ ve psikiyatrik destek ile bir Olciide
uzaklagilabilir. Ancak bu duygulardan tiimiiyle siyrilmak miimkiin degildir. Sportif faaliyetler
bu duygunun en ¢ok yasandigi alanlardan biri olabilir. Ciinkii sportif faaliyetlerde sizin
kazanmaniz ve mutlu olmaniz igin rakibinizin kaybetmesi ve mutsuz olmasi gerekmektedir. Cok
faydali oldugu diisiiniilen sporun boylesine olumsuz bir tabloya neden olmasi ilging degil mi?
Bu duygu takim sporlarinda daha belirgin olarak ortaya ¢ikmaktadir. Fenerbahge-Galatasaray
spor karsilasmalarinda bir tarafin kazanmasi digerinin mutsuz olmasi, kazanana inanulmaz bir
haz vermektedir. Izmir’'de Goztepe-Karsiyaka rekabeti de boyledir. Bu iki takimi da destekleyen
tek canli tiriiniin “ben” oldugumu diistinmeden edemiyorum. Bu durum komik gibi
goriinmesine ragmen tamamen dogrudur.

Bagkasinin acisindan zevk alma durumu bireysel sporlarda ise daha az yasanan bir duygu gibi
goriinmektedir. Ancak 100 metre finalinde Hiiseyin Bolt "un yasadig1 mutluluk ile ikincinin
yasadig1 hayal kirikligi ¢ok carpicidir. Yarisma varsa bagkasinin acisindan zevk alma vardir.
Deyim yerindeyse “kirli (veya pis) duygu” olarak ifade edilebilen bu durum savasta bile {ist
diizeyde yasanmaktadir. Rakiplerinin Oliimiinden zevk aliniyor, kutlamak igin kadeh
kaldiriliyor. Aksi takdirde onlar basarili olursa sen dleceksin. Ekonomik iligkiler, uluslararasi
siyaset, akademik yiikselme vb. bir¢ok konuda bu olgunun yasandigini sdylemek miimkiindiir.

Birgok spor kuliibii rakiplerine iistiinliik saglamak, taraftar1 mutlu etmek i¢in 6nemli transferler
yapmaktadirlar. Manchester City Haaland’1 diger sporculardan daha fazla fark yaratmasi ve
basarili olabilmek icin Borissia Dortmund’dan 6nemli miktarda transfer ticreti ve yillik {icret
Odeyerek satin almistir. Ayru bicimde Fenerbahge ve Tiirkiye Milli takimi Melissa Vargas’t
transfer etmiglerdir. Vargas'in fark yaratmas: ve basari saglamasi igin diger sporculara
O0denenden daha fazla ddeme yaparak daha fazla maliyete katlanmay1 goze almislardir. Bu
sporcular da Oonemli basarilara imza atarak takimlarina san, sohret ve sampiyonluklar gibi
parasal olmayan kazanglar ile bir¢ok parasal kazang saglamislardir.

Bu ¢alismanin amaci spor alaninda giiglii fiziksel 6zelliklere sahip olan bu sporcularin bagh
bulunduklar1 kuliiplerine kazan¢ saglamaya yonelik faaliyetlerinin diger sporcularla
karsilastirildiginda haksiz rekabete yol acip agmadigini incelemektir. Bu dogrultuda fiziksel
giicleri ile takimlarmnin {istiinliik saglamasina katk: veren bu sporcular icin katlanilan maliyetler
ile onlarin sagladig gelirler parasal olan ve olmayan biciminde maliyet analizine tabi tutularak
okuyucularin goriisiine sunulmaktadir. Calisma yukarida ifade edilen konuya iliskin yapilan ilk
calisma oldugundan bu yoniiyle literatiire katki saglayacag: diisiiniilmektedir. Bu ¢alisma ile
basarisiz transfer ¢alismalarinin 6nlenmesine yardimci olunmasi amaglanmistir. Ozellikle futbol
kuliiplerimiz oldukga verimsiz ve basarisiz transferler yapabilmektedirler. Bunun sonucunda
basar1 gelmedigi gibi kuliiplerin mali krize girdigi, 6deme giicliigii ¢ektigi, sermayelerini
kaybettigi, finansal kriz nedeniyle Tiirkiye Futbol Federasyonu ve UEFA tarafindan transfer
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yasaklar1 aldiklar1 ve Avrupa kupalarindan menedildikleri bilinmektedir. Bu ¢alisma sonucunda
kultiplerin daha dikkatli transferler yapmalarma kiiciik bir katkida bulunulabilmek
hedeflenmektedir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE

Bu kisimda rekabet ve haksiz rekabet kavramlarina iliskin agiklamalara yer
verilmektedir.

2.1. Rekabet

Rekabet kavrami “ayni amaci giiden kimseler arasindaki ¢ekisme; rakiplik, yarisma, yaris” veya
“ticarette {istlinliik kazanma ¢abasi; yaris ve yarisma” olarak tanimlanmaktadir (TDK, 2024). En
genis anlamda ise “0zgiirlitk ortaminda olusan, ekonomik, sosyal, siyasi ve sportif alanlarda
yasal bir amacin ya da performansin gerceklestirilebilmesi i¢in adil yarisma kosullarinin
saglandigl, oyunun niteligine uygun katilimcilara agik, belli kurallara uygun bir bigimde
oynanan bir yarisma oyunu” olarak tanimlanmaktadir (Tiirkkan, 2009:11). Toplumun gelisimine
katki saglayan bir arag olarak goriilen rekabet, toplumsal hayatin her alaninda basarili olmanin
bir anahtar1 olarak ifade edilebilir. Ancak, rekabetin bu fonksiyonunu yerine getirebilmesi igin
kotiiye kullaniminin engellenmesi gerekmektedir (Sayhan, 2013:101). Rekabet; kiiresellesme ile
basa ¢ikmaya calisan tilkelere, piyasalarda rakip olan isletmelere ve toplumsal gereksinimlere
cevap vermeye calisan sosyal kuruslara niifuz eden genis bir kavramdir (Porter, 2008: xi). Bu
cercevede rekabet kavrami hukuk, isletme, ekonomi, spor, gevre gibi farkhi alanlarda farkli
bigimlerde tanimlanmis olup siklikla karsimiza ¢ikmaktadir. Rekabetin sonuglar: toplumsal ve
bireysel hayatin niteligine ve kalitesine etki edebilmektedir (http://www.turkcebilgi.com).

2.2. Haksiz Rekabet

Kisisel ve toplumsal ilerlemenin temelini olusturan yaris ve miicadele, rekabet kavraminin
onemli unsurlaridir. Bireyler ve toplum bu yarista basarili olabilmek ve en iyisi olmaya
cabalamak adina biiyiik miicadeleler gostermektedirler. Ornegin; gerek bir ticari isletme sahibi
gerekse ticretli ¢alisan bir kisi her zaman daha basarili olmak, daha fazla kazang saglamak ve
icinde bulundugu sektdr veya organizasyon igerisinde 6ne ¢ikmak, iistiin ve ayricalikli olmak
istemektedir (Teoman vd., 2006’da aktaran Orug 2008: 4). Toplumun hemen hemen her alanina
niifuz eden rekabet, hem gercek kisilerde hem de tiizel kisilige sahip ortakliklarda kendini tistiin
konuma getirebilme ¢abasina yol agmaktadir. Bu durum rekabet kavraminin bir hak olarak kabul
edilmesi ve koruma altina alinmasi gerekliligini ortaya ¢ikarmigstir. Rekabetin bireylerin ve
ortakliklarin kendi ¢aba ve emegine dayali olmas: gerekmektedir. Aksi takdirde hukuka aykir
rekabet sayilmaktadir (Orug, 2008: 4-5).

Haksiz rekabet, rekabet ihlali veya rekabet sonucunda olumsuz sonuglarin ortaya ¢ikmasina
neden olan davranislar biitiinii olarak tanimlanabilir (Karasu vd.,2017: 423). Haksiz rekabet ile
taraflar basariya diiriist bir bicimde ulasmak yerine haksiz bir nedenle veya aykir1 bir davranis
yoluyla ulagabilmektedirler (Sarag, 2018: 2).

Haksiz rekabet, Tiirk hukukunda hem Bor¢lar Kanunu hem de 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu
ile diizenlenmistir. Bu ¢er¢evede 6908 Sayili Borclar Kanunu'nun 57. maddesinde “gercek
olmayan haberlerin yayilmasi veya bu tiir ilanlarin yapilmas: ya da diiriistliik kurallarina aykir:
diger davranislarda bulunulmasi yiiziinden miisterileri azalan veya onlari kaybetme tehlikesiyle
karsilasan kisi, bu davraniglara son verilmesini ve kusurun varligi halinde zararinin giderilmesini
isteyebilir” hiikmiine yer verilmistir (BK, 2012, md.57). Buna gore gergek disi haberlerin
yayilmasi ve diiriistliik kurallarinin ihlal edilmesi haksiz rekabet olarak belirtilmistir.
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Haksiz rekabet, Tiirk Ticaret Kanunu'nun 54.maddesinde ise “rakipler arasinda veya tedarik
edenlerle miisteriler arasindaki iligkileri etkileyen aldatici veya diiriistlitk kuralina diger
sekillerdeki aykiri davranislar ile ticari uygulamalar” olarak ifade edilmistir (TTK, 2013,
md.54/2). Ayrica baslica haksiz rekabet hallerine kanunun 57. maddesinde deginilmistir (TTK,
2013, md.55).

Haksiz rekabet kavramina iliskin yapilan tanumlar ve agiklamalar cergevesinde bu kavramin
“rekabet (ekonomik rekabet)” ve “diirtistlitk kurallarma aykirilik” unsurlarim igerdigi
goriilmektedir (Balli, 2015: 66). Haksiz rekabetten soz edebilmek icin ekonomik rekabete etki
edebilecek ekonomik bir faaliyetin gerceklesmis olmasi gerekmektedir. Dolayisiyla kazang
saglamaya iliskin faaliyetler ekonomik rekabeti etkileyebileceginden haksiz rekabet hiikiimleri
acisindan dikkate almir (Senocak, 2001: 200-201). Bireyler, toplum ve tiizel kisilige sahip
ortakliklarin basariy1 yakalayabilmek icin diiriistliik ilkesinin disina ¢ikarak rekabetin olumsuz
yonlerine basvurma yontemleri ise diiriistlitk kurallarina aykir1 bir durum olup haksiz rekabet
olarak nitelendirilebilir.

3. UYGULAMA

Haksiz rekabet kavramina iliskin acitklamalar dogrultusunda bu ¢alismanin amact spor alaninda
glclii fiziksel Ozelliklere sahip olan sporcularin bagli bulunduklar1 kuliiplerine kazang
saglamaya yonelik faaliyetlerinin diger sporcularla karsilastirildiginda haksiz rekabete yol acip
agmadigini incelemektir. Bu dogrultuda futbol ve voleybol spor dallarinda giiglii fiziksel
ozelliklere sahip oyuncular 6rnek olay olarak ele alinmistir. Voleybolda Melissa Vargas'in Diinya
Sampiyonasi final maginda Tiirk Milli takim1 adina miicadele ederken tek basina 41 sayi alarak
Tiirkiye’nin sampiyon olmasina énemli katk: saglamis olmasi Melisa Vargas'in haksiz rekabet
avantaji sagladigina onemli bir 6rnek olarak verilebilir. Benzer bigimde futbolda 2023-2024
sezonunda Manchester City’de Haaland'mn attig1 gol sayisinin ilk 8-10 haftada Ingiltere Premier
Lig'de 5-6 takimin attig1 gol toplamindan daha fazla olmas1 Haaland'in Manchester City adina
Premier Lig’de fiziksel tistiinliigii ile yarattig1 haksiz rekabete 6rnek teskil etmektedir. Buradan
hareketle bu oyuncular ile kendi spor dallarindaki diger kuliiplerde bulunan rakiplerin fiziksel
Ozellikleri ve piyasa degerlerine iliskin bilgiler basili, sozlii ve yazili araglardan toplanarak
kargilagtirmali tablolar hazirlanmistir. S6z konusu veriler Tablo 1 ve Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 1. Diinya’daki Onemli Golciilerin Basar1 (Performans) Gostergeleri

Ovuncu E;:\Zr d Gabriel |Darwin |Robert Joselu Anthony Kylian |[Erling
y Kane Jesus Nunez Lewandowski Martial Mbappé |Haaland
Uyruk - Ingiltere |Brezilya | Uruguay |Polonya Ispanya |Fransa Fransa | Norveg
Paris
. Bayern . Real Manchester |, . Manchester
Kul - A 1 |L 1 | Barcel t-
uliip Miinchen | Arsenal | Liverpool | Barcelona Madrid | United Sain ity
Germain
Profesyonel
Kariyer Yil 2009 2015 2017 2005 2008 2012 2015 2015
Tarihi
Piyasa | Milyon | 17 75 65 30 6 15 180 180
Degeri €
Boy Metre |1,88 1,75 1,87 1,85 1,91 1,81 1,78 1,96
Kilo Kg 86 - 81 81 - 76 - 88
Yas Yil 30 26 24 35 33 27 24 23
Gol Sayis1 | Adet 316 131 88 548 153 105 254 198
20222023 get |32 11 15 33 17 9 41 52
Gol Sayisi

Kaynak: Tablo tarafimizdan olusturulmustur.
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Tablo 1’de Manchester City kuliibiine bagh oynayan giiglii, hizh ve atletik bir viicut yapisina
sahip olan futbolcu Erling Haaland ile farkli kuliiplere bagli diger futbolcular karsilastirilmistir.
Buna gore profesyonel kariyerine 2015 yilinda baslayan Haaland fiziksel 6zellikleri ve piyasa
degeri agisindan diger futbolculara gore farklilik gostermektedir. Ozellikle son dénemde atilan
gol sayisina bakildiginda 52 gol ile en iist siraya yerlesmistir. Bunun yaninda Premier Lig’de bir
sezonda 35 gol ile bir sezonda en ¢ok gol atan oyuncu unvanini almistir. Yine Premier Lig’deki
ilk bes maginda 9 gol ile en ¢ok gol atan tarihteki ilk oyuncu olma gibi farkli rekorlara imza
atmistir (https://www.transfermarkt.com.tr/). Haaland'in elde etti§i bu basarilar futbol

oynamaya elverisli kas yapisina, sicrama hizina ve giiciine baglh olarak gerceklesmistir. Bu
sayede ekonomik agidan da piyasa degerini artirarak bagli oldugu kuliibe de biiyiik bir getiri
saglamaktadir. Keza 2022 yilinda Haaland'in transfer oldugu Manchester City, Premier Lig'de
son alt1 yilin besinde sampiyon olmus ve 2023 UEFA Sampiyonlar Ligi'ni ilk defa kazanarak
kupanin sahibi olmustur (https://www.transfermarkt.com.tr/).

Tablo 2. Kadin Voleybolunda Onemli Pasér Caprazlarinin Basari (Performans) Gostergeleri

Meli
Ovuncu Gabriela Yekaterina | Tijana Paola |Isabelle |Andrea Kotona V;rliS:
yu Guimaraes |Gamova Boskovi¢ |Egonu |Haak Drews Hayashi Abriu
Uyruk Brezil R Sirbist ital i ABD J Kiiba
yru rezilya usya irbistan alya sveg aponya Tiirkiye
Allianz Tianjin
I T T
Kuliip Vakifbank |- Eczacibag1 |VV moco J Bohai
. Volley |Marvelous |Marvelous
Milano Bank
Profesyonel
Kariyer Yil 2009 1994 2010 2013 2012 2016 2015 2011
Tarihi
Plyasa Milyon g 14 34 73 21 - - 5
Degeri $
Boy Metre 1,80 2,06 1,94 1,95 1,96 1,91 1,73 1,94
Kilo Kg 65 80 85 70 83 77 60 76
Yas Yil 29 43 26 25 24 29 23 24
mas | Metre  [305 3,50 3,29 347 (335|316 2,92 3,26
Yiiksekligi
Blok
. ... |Metre 2,89 3,10 3,10 3,30 3,28 3,12 2,80 3,15
Yiiksekligi

Kaynak: Tablo tarafimizdan olusturulmustur.

Farkli iilkelerde ve kuliiplerde voleybol oynayan oyuncularin yer aldigi Tablo 2’de son
zamanlarda giindemde var olan, giiglii ve atletik bir viicut yapisina sahip olan Melissa Vargas ve
diger dnemli oyuncular karsilastirilmistir. Bu karsilastirma sonucunda Vargas'in piyasa degeri
ve blok yiiksekligi agisindan ise 3. sirada yer aldif1 goriilmektedir. Ayrica, smag yiiksekligine
gore 4. sirada bulunmaktadir. Diger ozellikler bakimindan ise neredeyse diger oyuncularla
biiyiik farklihklar olmamasina ragmen Vargas giiclii kas yapisi ve servis hizi ile dikkat
cekmektedir. Nitekim 2023 yili Avrupa Voleybol Sampiyonasi'nda 41 say1 kaydetmis ve 112
km/saat hizla en hizli servisi kullanarak 111.4 km/saat ile Tijana Boskovi¢’ e ait olan rekorun yeni
sahibi olmustur (https://www.trtspor.com.tr). Milli takim turnuvalarina bir stire ara verdikten

sonra Kiiba asilli Vargas 2021 yilinda Tiirkiye Cumhuriyeti vatandasi olmus ve 2023 yili itibariyle
turnuvadaki maclara katilmaya baglamistir. 2023 yilinda Voleybol Milletler Ligi ve Avrupa
Voleybol Sampiyonasi’'nda en degerli oyuncu ve en iyi pasor ¢aprazi odiillerini almaya hak
kazanmustir (https://ajansspor.com/haber). Vargas'in elde ettigi bu bireysel basarilar bagh oldugu
kuliip ve vatandas1 oldugu iilkemize de biiyiik basar1 getirerek iilkemiz 2023 yilinda katildig:

FIVB Milletler Ligi, CEV Avrupa Sampiyonas: ve 2024 Paris Olimpiyat Oyunlar1 elemelerinde
sampiyonluk elde etmistir (https://www.aa.com.tr). Sonug olarak Vargas’t diger oyunculardan
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S. Yiikcii — S. Korga 5 (1): 1-10

ayiran bazi 6zellikleri kendisine maddi ve maddi olmayan (sohret, prestij, basar1 vb.) bir kazang
saglarken benzer sekilde i¢inde bulundugu takim ve {ilke i¢inde hem ekonomik hem de iin,
sayginlik, taninirlik gibi parasal olmayan bir getiri saglamaktadir.

Calismada 6rnek olay olarak ele alinan Haaland ve Vargas'in kuliiplerinde var olma/var olmama
durumlarina iligskin gelir ve maliyet analizi ile ilgili aciklamalara tarafimizca hazirlanan Tablo 3
ve Tablo 4’te yer verilmistir.

Tablo 3. Haaland Gelir ve Maliyet Analizi

Haaland'l1 Haaland's1z

Manchester City (€) Manchester City(€)
GELIR
PARASAL GELIR
Premier Lig Sampiyonlugu 193.869.000 -
Sampiyonlar Ligi Sampiyonlugu 19.000.000 -
Reklam Gelirleri 28.500.000 10.000.000
Sponsorluk Geliri 12.000.000 6.000.000
Haaland’in Transfer Ucretinin Firsat Maliyeti 40.000.000
Haaland’m Yallik Ucretinin Firsat Maliyeti 20.000.000
PARASAL OLMAYAN GELIR
Onemli Taraftar Artisi Var Yok
Diinya’daki Onemli Sempati Artigi Var Yok
Haaland’a Sahip Olmanin Psikolojik Ustiinliigii Var Yok
Kuliip Flamasmin Gondere Cekilmesi ve Futbol Var Belirsiz
Alanina Yayilmasi
GELIR TOPLAMI 253.369.000 76.000.000
MALIYET
PARASAL MALIYET
Haaland Transfer Ucreti 60.000.000 -
Haaland’a Odenen Yillik Ucreti 30.000.000 -
Premier Lig Sampiyonlugu Firsat Maliyeti 193.869.000
Sampiyonlar Ligi Sampiyonlugu Firsat Maliyeti 19.000.000
Kaybedilen Reklam Gelirleri 18.500.000
Kaybedilen Sponsorluk Geliri 6.000.000
PARASAL OLMAYAN MALIYET
Haaland’1 Bagkasina Kaptirmanin Cokiintiisii Yok Var
Taraftar Kirginlig: Yok Var
MALIYET TOPLAMI 90.000.000 237.369.000
HAALAND'IN YARATTIGI NET KAR (ZARAR) 163.369.000 (161.369.000)

Kaynak: Tabloda yer alan veriler literatiir ve medya taramas: yapilarak tahmini olarak tarafimizdan
olusturulmustur.

Tablo 3’te yer alan Haaland'in gelir ve maliyet analizine bakildiginda Haaland’in kuliipte yer
almasinin Premier Lig, Sampiyonlar Ligi sampiyonlugundan 212.869.000 € reklam gelirlerinden
28.500.000 € ve Haaland'in spor, havayolu, karayolu vb. sirketlerden sagladig kisisel sponsorluk
gelirinin yaninda kuliibiin elde ettigi 18.000.000 € sponsorluk geliri olmak {izere toplam
253.369.000 € tutarinda parasal kazang; taraftar artisi, sempati kazanma, psikolojik iistiinliik,
kuliibiin flamasinin gondere cekilmesi, sampiyonlar ligi marsinin dinletilmesi gibi parasal
olmayan kazang sagladig1 goriilmektedir. Maliyet acisindan ise transfer ve yillik ticret olmak
tizere kuliibiin 90.000.000 € tutarinda parasal maliyete katlandig: ifade edilebilir. Buradan
hareketle Haaland'in kuliipte bulunmasmin kuliibe 163.369.000 € net kazang¢ sagladig:
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soylenebilir. Ote yandan Haaland’in kuliipte yer almamasi durumunda ise kuliip 76.000.000 €
gelir elde ederken 237.639.000 € maliyete katlanmaktadir. Bunun sonucunda 161.369.000 € zarar
ortaya ¢ikmaktadir.

Haaland’in kuliipte yer almamasi durumunda Manchester City Haaland yerine baska bir oyuncu
transfer etmis olacakti. O oyuncu transfer edilirken Haaland’a 6denen {icret kadar olmasa da
transfer {icreti ve yillik iicrete katlanilacakti. Bu durumda Haaland'in yerine transfer edilen
oyuncuya Odenen transfer {iicretinin 20.000.000 € wve yillik {icretin 10.000.000 € oldugu
diisiiniilecek olursa Manchester City 90.000.000 € yerine 30.000.000 € maliyete katlanacak ve
60.000.000 € tasarruf saglamis olacakti.

Tablo 4. VARGAS Gelir ve Maliyet Analizi

Vargas'li Vargas’siz

Tiirk Milli Takimi (€) Tiirk Milli Takimi (€)
GELIR
PARASAL GELIR
Avrupa Voleybol Sampiyonasi 500.000 -
Voleybol Milletler Ligi 1.127.500 -
Reklam Gelirleri 2.500.000 1.250.000
Sponsorluk Gelirleri 1.000.000 500.000
Vargas'm Transfer Ucretinin Firsat Maliyeti 1.000.000
Vargas'm Yillik Ucretinin Firsat Maliyeti 2.500.000
PARASAL OLMAYAN GELIiR
Onemli Taraftar Artisi Var Yok
Diinya’daki Onemli Sempati Artisi Var Yok
Vargas’a Sahip Olmanin Psikolojik Ustiinliigii Var Yok
Bayragi Gondere Cektirmek Var Yok
Milli Mars1 Dinletmek Var Yok
Avrupa ve Diinya Sampiyonu Olmanin Gururu Var Yok
GELIiR TOPLAMI 5.127.500 5.250.000
MALIYET
PARASAL MALIYET
Vargas Transfer Ucreti 1.000.000 -
Vargas'm Yillik Ucret 2.500.000 -
Avrupa Voleybol Sampiyonasi Firsat Maliyeti 500.000
Voleybol Milletler Ligi Firsat Maliyeti 1.127.500
Kaybedilen Reklam Gelirleri 1.250.000
Kaybedilen Sponsorluk Gelirleri 500.000
PARASAL OLMAYAN MALIYET
Vargas'1 Bagkasma Kaptirmanin Cokiintiisii Yok Var
Taraftar Kirginlig: Yok Var
MALIYET TOPLAMI 3.500.000 3.377.500
VARGAS'IN  YARATTIGI NET KAR 1.627.500 1.872.500
(ZARAR)

Kaynak: Tabloda yer alan veriler literatiir ve medya taramasi yapilarak tahmini olarak tarafimizdan
olusturulmustur.

Vargas'in Tiirkiye milli takiminda yer almasi ve almamasina iliskin Tablo 4’te yapilan gelir-
maliyet analizinde sporcunun milli takimda yer almasmin milli takima Avrupa voleybol
sampiyonast ve voleybol milletler ligi sampiyonlugunu getirmesi nedeniyle 1.627.500 € gelir;
sanayi, havayolu ve karayolu, saglik sirketlerinden saglanan sponsorluk geliri, reklam gelirleri
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olmak {tizere 3.500.000 € gelir sagladig1 goriilmektedir. Buna ilaveten taraftar artisi, sempati
kazanma, psikolojik iistiinliik, bayragin gondere c¢ekilmesi, milli marsin dinletilmesi,
sampiyonluklar sonucunda yasanan gururu gibi parasal olmayan gelir de ortaya ¢ikmistir. Diger
taraftan Vargas'in milli takimda bulunmasinin parasal ve parasal olmayan maliyeti
incelendiginde transfer ve yillik ticret olarak 3.500.000 € parasal maliyet gerceklesmistir. Sonug
olarak Vargas’in milli takima yarattig1 net kazang 1.627.500 € olarak gerceklesmistir. Sporcunun
milli takimda bulunmamas: durumunda ise Vargas'in yerine Tiirk milli takiminda baska bir
oyuncu oynasaydi, muhtemelen bu oyuncu devsirme sporcu olmayip Tiirk oyuncu olacagindan
herhangi bir transfer ticreti veya yillik iicret ortaya ¢ikmayacakti. Ayrica kuliip 5.250.000 € gelir
saglarken 3.377.500 € maliyete katlanarak 1.872.500 € kar elde edecekti. Maliyet analizi
sonucunda Vargas'in Tiirk milli takiminda oynamamasi oynama segenegine gore daha karh
goriinmektedir. Ancak bu parasal bir kardir. Vargas'in varhiginda Tirk milli takiminin
dolayisiyla Tiirkiye Cumhuriyet'inin parasal olmayan gelirleri manevi olarak g¢ok yiiksek
gerceklesmistir. Avrupa ve Diinya sampiyonlugu parasal olmayan bir getiri olarak dikkate
alinmis olmasina ragmen paha bigilmez degerdedir. Tiirk halkina anlatilmas: gii¢ mutluluk ve
gurur yagsatmastir.

4. SONUC

Hemen hemen tiim felsefi akimlarda hatta dini inanglarda insanlarin esit oldugundan s6z
edilmektedir. Ancak ikizlerin, ti¢tizlerin, dordiizlerin, besizlerin bile fiziksel olarak birbirlerine
tamamen benzemedikleri, ayrisan fiziksel ve ruhsal 6zellikleri oldugu bilinmektedir. Mitolojide
Hercules ve Achilles’in diger insanlardan {istiin Ozelliklere sahip oldugu kabul edilir.
Gilintimiizde Mike Tyson, Hiiseyin Bolt, Ronaldo, Einstein, Rockwell “in diger insanlardan farkl
ve iistiin 6zellikli oldugu bilinmekte ve goriilmektedir. Insan topluluklari igerisinde var olan bu
farkl 6zellikteki insanlar1 ortaya gikarmaya ve onlari alkislamaya hazir ve goniilliilerdir. Bu hazir
ve goniillii olma durumu daha ¢ok spor ve sanatta az da olsa bilimde de ortaya gikmaktadir.
Farkl1 6zellikte olan bu insanlar i¢inde bulunduklar1 toplumda pastanin paylasilmasinda diger
insanlardan biraz daha fazla ve biiyiik pay almaktadirlar. Bu ¢alismada diger insanlardan farkl
Ozelliklere sahip iki sporcuyu ele alarak fiziksel iistiinliikleri nedeniyle yarattiklari haksiz rekabet
nedeniyle takimlarina sagladiklar1 katkinin ele alinmasi ve incelenmesi saglanmistir. Haaland ve
Melissa Vargas diger sporculardan farkli olmalar1 nedeniyle Manchester City ile Fenerbahge ve
Tiirkiye kadin voleybol milli takimina iistiin basarilar kazandirarak 6nemli farkliliklar yaratmis
ve sampiyon olmalarinda etkili olmuslardir. Haaland Manchester City’'nin biitiin alanlarda
sampiyon olmasini saglamis, Melissa Vargas da Fenerbah¢e'nin sampiyon olmasinin yaninda
kadin voleybol Tiirk milli takiminin 2023 yazinda diinya ¢apinda {i¢ 6nemli turnuvada
sampiyonluklar kazanmasini ve hatta diinya sampiyonu olmasini saglamistir. Bu 6zellik benzer
bi¢cimde diger spor dallarinda ve sporcular da bulunmaktadir. Teniste Jakovic, giireste Karayev,
halterde Naim Siileymanoglu, boksta Mike Tyson bu Ozellikte sporculara ©6rnek olarak
verilebilirler. Dogduklarinda kendilerine basar1 saglayan fiziksel ve zihinsel 6zelliklere sahip
olmasalar bile sonradan galisarak ve egitim alarak bu 6zelliklere sahip hale gelmislerdir. Bu tiir
insanlar diger insanlara nazaran 6zel ve {istiin 6zelliklere sahip olduklarindan bir¢ok insanin
sahip olamayacag1 basar1 ve sampiyonluklara ulasmislardir. Bir¢ok kuliip veya kurum bu 6zel
insanlarindan fayda saglamak igin onlar1 kendilerine dahil edip bagarili olmak istemektedirler.
Onlara sahip olabilmek i¢in gereken maliyetlere katlanmaktadirlar. Arastirmamizin sonuglarina
gore calismamiza konu edilen iki 6zel sporcuyu elde bulundurmanin maliyetine katlanan
takimlar digerlerine gore 6nemli iistiinliik saglamiglardar.
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Ozet

Bu calisma, entegre raporlarin hazirlanmasinda ve sunulmasinda 6nemli rol oynayan muhasebe
meslek mensuplarinin entegre raporlama farkindaliklarini, entegre raporlamanin uygulanmasi
konusundaki goriislerini ve entegre raporlama algilarini belirlemek amaciyla yapilmistir.
Aragtirmanin evreni 1696 muhasebe meslek mensubundan olusurken, aragtirmanin 6rneklemi
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analizinde SPSS 25.0 programindan yararlanilmigtir. Istatistiksel analizlerde Kruskal-Wallis testi,
Mann-Whitney U testi ve ANOVA testi uygulanmustir. Arastirma sonucunda, muhasebe meslek
mensuplarinin entegre raporlama farkindaliklarinin egitim durumlarina; entegre raporlamanin
uygulanmasi konusundaki goriislerinin cinsiyetleri ve mesleki unvanlarina; entegre raporlama
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Abstract

This study was conducted to determine the awareness of professional accountants, who play an
important role in the preparation and presentation of integrated reports, about integrated
reporting, their opinions about the implementation of integrated reporting, and their perceptions
of integrated reporting. While the population of the research consists of 1696 professional
accountants, the sample of the research consists of 390 professional accountants. SPSS 25.0
program was used in the statistical analysis of the data obtained from the surveys. Kruskal-Wallis
test, Mann-Whitney U test and ANOVA test were applied in statistical analysis. As a result of the
research, it has been determined that the awareness of professional accountants on integrated
reporting depends on their educational status; gender and professional titles of their views on the
implementation of integrated reporting; It has been determined that integrated reporting

perceptions differ according to their working styles and income levels.
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1. GIRiS

Isletme faaliyetleri ekonomik, sosyal ve cevresel etkilere sahiptir. Geleneksel raporlama
sistemleri, isletme faaliyetlerinin sosyal ve gevresel etkilerini raporlamada yetersiz kalmaktadir.
Finansal tablolarin bu yetersizli§i faaliyet, kurumsal y&netim, sosyal sorumluluk ve
surdiiriilebilirlik raporlariyla tamamlanmaya calisilmistir. Ancak hazirlanan bu raporlara
ulasmak ve anlamak karar alicilar i¢in sorun olusturmustur. Yasanan bu gelismeler sonucunda
isletmeler kendilerini daha iyi ifade etmenin yollarinm1 aramaya baslamislar ve bu siireg is
diinyasini yeni bir raporlama standardina gegme noktasina getirmistir. Finansal raporlarin sosyal
ve gevresel etkileri yansitamamasi ve sadece ge¢mise yonelik bilgiler icermesi entegre raporlama
ihtiyacin1 ortaya c¢ikarmistir. Entegre raporlama, ilgili bilgi kullanicilarinin bir isletmenin
kurumsal performansini tam olarak anlayabilmeleri ve igletmenin risk analizini yapabilmeleri
i¢in finansal bilgiler ile finansal olmayan bilgiler arasinda iligki kurulmas ihtiyacindan ortaya
¢ikmistir.

Entegre raporlar, isletmelerin ekonomik, sosyal ve cevresel faaliyetleri ile ilgili tiim gostergeleri
tek bir raporda aciklamaktadir. Bu yoniiyle entegre raporlama isletmelerin, yatirnmcilarin ve
diger paydas gruplarinin 6nemsedikleri ve {izerinde ¢alistiklar1 konular arasinda yer almaktadir.
Bu gelisim cercevesinde ¢alismada muhasebe alaninin en 6nemli paydas gruplar1 arasinda yer
alan muhasebe meslek mensuplarinin entegre raporlama farkindaliklarinin, entegre
raporlamanin uygulanmas1 konusundaki goriiglerinin ve entegre raporlama algilarinin
belirlenmesi amaglanmugtir.

Bu amagla Kayseri ilinde faaliyet gdsteren muhasebe meslek mensuplarina iki boliimden olusan
anket formu uygulanmistir. Formun ilk boliimii katihmcilarin demografik 6zelliklerini 6lgen
sorulardan, ikinci boliimii ise katilimcilarin entegre raporlama farkindaliklarinin, entegre
raporlamanin uygulanmas: konusundaki goriislerinin ve entegre raporlama algilarinin
belirlenmesine yonelik 6nermelerden olusmaktadir. S6z konusu 6nermelerin belirlenmesinde
konu ile ilgili literatiirden yararlanilmusgtir.

Calismanin amaci dogrultusunda muhasebe meslek mensuplarinin entegre raporlama
farkindaliklarinin, entegre raporlamanin uygulanmasi konusundaki goriislerinin ve entegre
raporlama algilarinin  demografik degiskenlere gore farkliik gosterip gostermedigi
aragtirilmgtir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE
2.1. Entegre Raporlama

Kiiresellesme, kiiresel rekabet ve yeni teknolojiler; is diinyas: ve rekabet ortaminin siirekli gelisip
degismesine neden olmustur. Bu durum farkli kurumsal sorunlari ortaya c¢ikarmistir.
Uluslararast ticaret diinyasini sarsan ve tiim diinyay1 etkileyen Enron ve WorldCom gibi finansal
krizler, kurumsal skandallardan sadece birkagidir. Bu skandallarin artmasiyla birlikte daha da
karmagik hale gelen is ortamu, isletmeleri yonetim ve raporlamanin giincellendigi bir degisim
slirecine girmeye zorlamistir. Bu tespitin somutlastirdigi entegre raporlamanin temelleri,
kurumsal raporlamada 1970’1i yillardan sonra ortaya ¢ikmistir. Entegre raporlama, isletmelerin
kuruluslar1 hakkinda daha kapsamli bilgi vermesine olanak saglamayi ve isletmelerin
yatirimcilara, diizenleyicilere, analistlere, kar amaci giitmeyen kuruluslara, tedarik zinciri
ortaklarina, yerel topluluklara, calisanlara ve daha fazlasina anlamli ve ilgili bilgiler saglamasina
yardime1 olmay1 amaglamaktadir (Yardimcioglu ve Ada, 2016: 48-51).

1975 yilinda, Muhasebe Standartlari Belirleme Komitesi (Accounting Standarts Steering
Committee-ASSC) tarafindan “Kurumsal Raporlama (The Corporate Report)” bashikl bir rapor
yayimlanmigtir. Bu rapor entegre raporlama i¢in bir doniim noktasi olmustur. Raporda,
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kurumsal raporlarda yer alan bilgilerin hissedarlarin ve yoneticilerin yan sira tiim paydaslarin
ihtiyaclar1 da dikkate alinarak hazirlanmasi gerektigi belirtilmektedir (Akbas vd., 2020: 2).

Sekil 1'de goriildiigii tizere, 1960’11 yillardan itibaren yalnizca finansal raporlamay1 kapsayan
kurumsal raporlama, 1980°1i yillarda finansal raporlamanin yani sira gevresel raporlamayz1, 2000'li
yillarda ise finansal raporlama, gevresel raporlama ve siirdiiriilebilirlik raporlamasini da
kapsayacak sekilde gelisim gostermistir. Bu gelisim ¢ergevesinde entegre raporlama kavrami da
ortaya ¢ikmustir (Kevser, 2020: 3).

960> 1980° 2000 2020

Ente,

D R Raportans
R'aporhma R.zyotlam R.zyorhm Sirdiiralcbilirik
Raporlamas:
Cevresel o
Raporlama Rip::'lnm

Cevresel

Raporlama
bilietic Raporlama

Raporamas:

Sekil 1. Kurumsal Raporlamanin Gelisim Siireci
Kaynak: Aras ve Sarioglu, 2015: 38.

Entegre raporlamanun tarihi 1994 yilina kadar uzanmaktadir. 1994 yilinda Giiney Afrika’nin tam
demokrasiye ge¢mesinin ardindan Baskan Nelson Mandela, Mervyn King'i isletmelere duyulan
giivensizligi azaltmak amaciyla kurumsal yonetim ilkelerine yonelik ¢alismalar yiiriitmesi i¢in
King Komitesi'ni kurmakla gorevlendirmistir (Gstraunthaler, 2010: 148). 1994 yilinda birincisi
yayimlanan King Raporu’nda isletmelerin kurumsal yonetim anlayisina yonelik etik ve etkili
yonetim anlayisinin nasil olmasi gerektigiyle ilgili bilgiler sunulmusgtur. Ayrica tiim paydaslarn
¢ikarlar1 goz oniinde bulundurularak, raporlamaya biitiinsel bir bakis agisi kazandirilmasi
gerektigi de belirtilmistir (Haji ve Anifowose, 2017: 374-375). Daha sonra King I Raporu’'na
stirdiiriilebilirlik konular1 da eklenmis ve 2002 yilinda ikinci King Raporu yaymmlanmigtir
(Yiiksel, 2017: 37). Johannesburg Menkul Kiymetler Borsas1 (JSE), bu raporun yayinlanmasiyla
birlikte borsada islem goren isletmelerin, King II Raporu'nda yer alan ilkelere nasil uyduklarini
yillik raporlarinda agiklamalarini zorunlu hale getirmistir. 2008 mali krizi, geleneksel raporlarin
risklere yarnit vermek igin yeterli olmadigini gostermistir. Bunun tizerine 2009 yilinda tiglincii
King Raporu yayimlanmustir. Raporda yatirimcilar, is diinyas1 ve toplum arasinda yasanan
giivensizligin azaltilmasi amacglanmistir (Solomon ve Maroun, 2012: 7). King III Raporu’nun
ardindan 2010 yilinda JSE, borsaya kayitli olan tiim isletmelerin entegre rapor yayimlamalarim
ve yayimlamadiklar1 takdirde neden yaymmlamadiklarimin agiklamalarmi zorunlu hale
getirmistir (Yiicel, 2018: 105). Bu sayede borsaya kayithh olan igletmelerin entegre rapor
yayimlamalarini zorunlu hale getiren ilk {ilke Giiney Afrika olmustur.

Tiirkiye’de 2014-2015 eylem plani kapsaminda Yatirim Ortaminin lyilestirilmesi Koordinasyon
Kurulu (YOIKK) tarafindan entegre raporlamaya yonelik bir rehber hazirlanmugtir. Rehber, 2015
yilinda TUSIAD tarafindan yayimlanarak igletmelere entegre raporlama konusunda rehberlik
saglayan ilk calisma olmustur. Calismada, entegre raporlamanin gelisim siireci ve Onemi
hakkinda genel bilgiler verilerek diinyadaki uygulamalaria da deginilmistir.

2.2. Uluslararasi Entegre Raporlama Cergevesi

Entegre raporlama konusundaki kiiresel boyuttaki calismalarin artmasi, 2010 yilinda
Uluslararasi Entegre Raporlama Konseyi (International Integrated Reporting Council-IIRC) nin
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kurulmasiyla baslamistir (Aras ve Sarioglu, 2015: 42). IIRC'nin kurulmasinin esas amaci, bir
kurulusun uzun vadede deger yaratma seklini belirleyen ve kiiresel olarak kabul goren bir
cerceve olusturmaktir. Bu amagla IIRC 2011 yilinda ilk tartisma dokiimanini yayimlamistir. IIRC
bu dokiimana gelen yorumlar ve katkilar1 degerlendirerek Uluslararasi Entegre Raporlama
Cercevesi'ni 2013 yilinda yayimlamistir (Buitendag vd., 2017: 1). Cergeve; temel kavramlar,
kilavuz ilkeleri ve igerik 6gelerinden olusmaktadir. Kilavuz ilkeleri ve igerik ogeleri Sekil 2’de
Ozetlenmistir:

Kilavuz ilkeleri icerik Ogeleri

« Stratejik odak ve gelecege yonelim + Kurumsal genel gériiniim ve dis
« Bilgiler arasi baglant1 cevre

+ Paydaslarlailiskiler = Kurm:nsal yonetim

« Onemlilik * Is modeli

* Kisave 6z olma * Risklerve firsatlar

« Giivenilirlik ve eksiksizlik » Strateji ve kaynak aktarinm

+ Tutarlihik ve karsilagtirlabilirlik * Performans

+ Genel goriiniis
* Hazirhik ve sunum temelli

Sekil 2. Kilavuz Tlkeleri ve Igerik Ogeleri
Kaynak: IIRC, 2013a: 5.

Entegre raporu olusturan yukaridaki ilke ve dgelerin temeli sermaye Ogeleri, deger yaratma ve
deger yaratma siireci olmak {izere {i¢ kavrama dayanmaktadir (Aras ve Sarioglu, 2015: 50).

Sermaye Ogeleri: Cergeve’de sermaye dgeleri bir isletme tarafindan kullanilan ya da etkilenilen
kaynaklar olarak ifade edilmektedir. Bir entegre raporda sermaye Ogelerine iligkin bilgi
verilirken, bununla birlikte isletmenin bu O&gelerle nasil etkilesim igerisinde oldugu da
acgiklanmaktadir. Burada sermayenin korunmasi, yonetilmesi ve nasil deger yaratilabileceginden
bahsedilmektedir (Ercan ve Kestane, 2017: 17).

Sekil 3. Sermaye Ogeleri
Kaynak: IIRC, 2013b: 3.
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Sekil 3'te goriildiigii iizere sermaye Ogeleri Cerceve’de alt1 baslikla siniflandirilmistir. Bunlar:

e Finansal Sermaye: Mallarin iiretilmesi veya hizmetlerin saglanmasi igin bir isletme
tarafindan kullanilabilen ve finansman yoluyla elde edilen fon havuzudur (Y{icel, 2018:
98).

o Uretilmis sermaye: Bir isletmede mallarin iiretilmesi veya hizmetlerin saglanmasi
amactyla kullanilan bina, ekipman ve altyapilar1 kapsamaktadir (Gokten, 2016: 748).

o [ikri Sermaye: Isletmenin bilgiye dayali olmayan varliklarini ifade etmektedir. Bunlari
patentler, telif haklari, lisanslar, prosediirler, yazilimlar olarak saymak miimkiindiir
(Aydin, 2015: 25).

o Insan Sermayesi: Insana yapilan yatirimlari ifade etmekte ve bilgi, beceri, deneyim,
yeterlilik, is kalitesi, calisan iliskileri, girisimcilik, esneklik, g¢alisan memnuniyeti,
yaraticilik gibi insanla ilgili faktorleri kapsamaktadir (Boztosun vd., 2016: 102).

e Sosyal ve Iliskisel Sermaye: Isletmenin toplum, paydaglar ve diger kurumlar arasindaki
iligkilerini ve bilgi paylagim yetenegini ifade etmektedir (Yildirim ve Kocamus, 2018: 68).

e  Dogal Sermaye: Isletmelerin siirdiiriilebilirligine katkida bulunan yenilebilir ve yenilemez
tiim dogal kaynaklar1 ve siirecleri ifade etmektedir (Onder, 2018: 67).

Deger yaratma: Bir isletmenin degerini, faaliyetleri ile ilgili aldig1 kararlar belirlemektedir. Bu
baglamda 6znel bir kavram olarak goriilen deger, degerleme Olgiitleri sayesinde nesnel bir
kavrama dontstiiriilebilmektedir (Yiicel, 2018: 100). Entegre raporlamanin amagclar:
dogrultusunda deger, bir kurulus tarafindan kendi is modeli ile olusturulmaktadir. Is modeli;
kisa, orta ve uzun vadede deger yaratmay1 amaglayan girdiler, faaliyetler, ¢iktilar ve sonuglar
sistemidir (Ercan ve Kestane, 2017: 16). Deger yaratma ise, kurulusun faaliyet ve ¢iktilarinin
sermaye Ogelerini artirdigy, azalttif1 veya dontistiirdiigii stirectir (Yiiksel, 2017: 71).

Deger yaratma siireci: Entegre rapor, bir isletmenin kullandig1 tiim sermaye 6gelerinin ne dlgiide
ve nasil deger yarattigini gostermelidir. Deger yaratma siireci, is modeli ile gerceklesmektedir. Is
modeli ile sermayelerden girdiler alinmakta ve bu girdiler isletme faaliyetleriyle etkilesimleri
sonucunda ¢iktilara doniistiiriilmektedir (Aras ve Sarioglu, 2015: 51). Bu ¢iktilar, isletmenin
deger yaratip yaratmadigini, yarattiysa ne dlgiide ve nasil deger yarattigini ortaya ¢ikarmalidir
(Kose ve Cetinel, 2017: 171). Sekil 4’te deger yaratma siirecinin bilesenleri yer almaktadir.

_ “
Finansal ’ T Misyon ve Vizyon = Finansal
Cretlmiy . D
- Riskler Ve Strateyi ve | 'S
Fiksi firnatlar kaynonk aktarim |

Insan

Performans Genel gorunusg

Sosyal ve Ihigkisel

Dagal

Dy gevre

Zaman iginde deger yaratma (koruma, azaltma)

v

Sekil 4. Deger Yaratma Siireci
Kaynak: IIRC, 2013a: 13.

Deger yaratma siireci; dis ¢evre analizinin gerceklestirilmesini, isletmenin misyon ve vizyonunun
belirlenmesini ve kurumsal yonetim yapisinin olusturulmasini kapsamaktadir. Isletmeler dis
cevre analizi ile karsilasabilecekleri risk ve firsatlar1 tespit ederek isletme stratejisini ve is
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modelini olusturmaktadir. Isletmeler stratejilerini uygulayabilmek igin faaliyetleri arasinda
kaynak tahsisi gerceklestirmektedir. Bu siireg igerisinde is modeli sermaye 0gelerini girdi olarak
kullanmaktadir ve bunlar1 faaliyetlerle ciktilara doniistiirmektedir. Bu sayede faaliyetler ile
sermaye Ogeleri icin artis veya azalis gosteren sonuglar iiretilmektedir (Yanik ve Tiirker, 2012:
294).

3. LITERATUR TARAMASI

Calismanin bu baghig1 altinda literatiirde yer alan ulusal ve uluslararasi alanda entegre raporlama
ile ilgili calismalara yer verilmistir.

Eccles ve Krzus (2010) tarafindan yapilan ¢alisma entegre raporlamanin gelistirilmesi agisindan
oldukga 6nemlidir. Calismada, finansal ve finansal olmayan raporlamaya iliskin kapsamli bilgiler
verildikten sonra entegre raporlamaya duyulan ihtiyag ortaya konulmustur. Ihtiyag analizinin
ardindan entegre raporlamaya gegis siirecindeki 6nemli konulara iligkin agiklamalar yapilmustir.
Ayrica calismanin son béliimiinde entegre raporlama ile teknoloji arasindaki iliski agtklanmistr.

Solomon ve Maroun (2012) ¢alismalarinda JSE’ye kayith 10 sirketin yayimladig1 entegre raporlar:
inceleyerek, ayn sektorde faaliyet gosteren sirketlerin seffaflik, cevresel ve sosyal konularina
yonelik sunduklari bilgilerin birbirlerinden farkli bigimde agiklandig; tespit etmislerdir.

Baboukardos ve Rimmel (2016) ¢alismalar1 kapsaminda entegre rapor hazirlanmasini zorunlu
kilan JSE’ye kayith 954 isletmeye yoOnelik entegre raporlamanin faydalarini ortaya ¢ikarmak
amaciyla bir aragtirma yapmuglardir. Bu aragtirma sonucunda, finansal olmayan bilgilerin de
paylasildig1 entegre raporlarin firma degerini artirdigim tespit etmislerdir.

Elmact ve Sevim (2017) yaptiklari ¢alismada, diinya genelinde entegre rapor hazirlama
konusunda basarili olan dort isletmenin raporlarimi inceleyerek Tiirkiye’de entegre rapor
hazirlamak isteyen igletmeler icin raporun hazirlanmasina ve igerigine yonelik bir yol haritas:
olusturmaya calismislardir.

Arslan ve Ozkan (2018) galismalarinda entegre raporlama konusundaki durum tespitlerinin
yapilmasi igin BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi'nde faaliyet gosteren 29 isletmeye anket
uygulamiglardir. Elde edilen bulgularla isletmelerin entegre raporlamaya iliskin giincel
gelismeleri takip ettikleri sonucuna ulagmuslardir.

Sultanoglu ve Akdogan (2020) calismalarinda Tiirkiye ile diger iilkelerde yayimlanan entegre
raporlarin igeriklerini karsilashrmislardir. Elde edilen bulgularla Tiirkiye’de entegre rapor
hazirlayan igletmelerin az sayida oldugunu ve raporlarin gelecege yonelik yeterli bilgi
saglamadigini tespit etmislerdir.

Eski (2023) calismasi kapsaminda entegre raporlamanin siirdiiriilebilirlik muhasebesi ile olan
iligkisini belirlemek ve Tiirkiye’de entegre raporlama ¢alismalarim degerlendirmek amaciyla bir
calisma yapmustir. Bu arastirma sonucunda, Tiirkiye’de entegre raporlama ¢alismalarinin hizli
bir gelisim siirecinde olmasina ragmen az sayida isletme tarafindan hazirlandigini tespit etmistir.

4. YONTEM

Calismanin bu boliimiinde; amag ve hipotezler, evren ve 6rneklem, veri toplama yontemi ve
analize iligkin bilgilere yer verilmistir.

4.1.Amag ve Hipotezler

Yapilan bu ¢alisma ile Kayseri ilinde faaliyet gosteren muhasebe meslek mensuplarinin entegre
raporlama farkindaliklarinin, entegre raporlamanin uygulanmasi konusundaki goriiglerinin ve
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entegre raporlama algilarinin belirlenmesi ve bunun muhasebe meslek mensuplarinin
demografik 6zelliklerine gore farklilik gosterip gostermedigini tespit etmek amaglanmustir.

Bu amag dogrultusunda arastirmada kurulan hipotezler asagidaki gibidir:

Hi:Katilimcalarin  entegre raporlama farkindaliklari cinsiyetlerine gore farklilik
gostermektedir.
Hz:Katilimcilarin entegre raporlama farkindaliklart medeni durumlarina gore farklilik
gostermektedir.
Hs:Katilimcilarin entegre raporlama farkindaliklar: yaslaria gore farklilik gostermektedir.
é HauKatilimcailarin entegre raporlama farkindaliklari egitim durumlarma gore farklilik
g gostermektedir.
Z Hs:Katilimcilarin entegre raporlama farkindaliklart mesleki unvanlarma gore farklilik
ﬁ gostermektedir.
é He:Katilimcilarin entegre raporlama farkindaliklar: ¢alisma sekillerine gore farklilik
gostermektedir.
HzKatilimcilarin entegre raporlama farkindaliklari mesleki tecriibelerine gore farklilik
gostermektedir.
Hs:Katilmcilarin  entegre raporlama farkindaliklari aylik gelirlerine gore farklilik
gOstermektedir.
Ho:Katilimcilarin entegre raporlamanin uygulanmas: konusundaki goriisleri cinsiyetlerine
gore farklilik gostermektedir.
Hio:Katilimcilarin entegre raporlamanin uygulanmasi konusundaki goriisleri medeni
durumlarina gore farklilik gostermektedir.
Hu:Katilmalarin entegre raporlamanin uygulanmasi konusundaki goriigleri yaglarina
gore farklilik gostermektedir.
< o o
b= HizKatilimcilarin entegre raporlamanin uygulanmasi konusundaki goriisleri egitim
ﬁ durumlarina gore farklilik gostermektedir.
8 His:Katilmailarin entegre raporlamanin uygulanmas: konusundaki goriisleri mesleki
S unvanlarina gore farklilik gostermektedir.
HisKatilimalarin entegre raporlamanin uygulanmasi konusundaki goriisleri calisma
sekillerine gore farklilik gostermektedir.
His:Katilmcilarin entegre raporlamanin uygulanmast konusundaki goriisleri mesleki
tecriibelerine gore farklilik gostermektedir.
His:Katilimcilarin entegre raporlamanin uygulanmasi konusundaki goriisleri gelirlerine
gore farklilik gostermektedir.
HizKatilimcilarin entegre raporlama algilar: cinsiyetlerine gore farklilik gostermektedir.
His:Katilimcilarin  entegre raporlama algilari medeni durumlarina gore farklilik
gostermektedir.
His:Katilimcilarin entegre raporlama algilar: yaglarina gore farklilik gostermektedir.
Hzo:Katilmcilarin - entegre raporlama algilar1  egitim durumlarmma gore farklilik
T gostermektedir.
j Hai:Katilmailarin - entegre  raporlama algilart mesleki unvanlarina gore farklilik
gostermektedir.
Hz:Katilmcilarin - entegre raporlama algilar1 ¢alisma sekillerine gore farklilik
gostermektedir.
Hes:Katilmcilarin - entegre raporlama algilar1 mesleki tecriibelerine gore farklilik
gostermektedir.
Hzs:Katilimcilarin entegre raporlama algilari aylik gelirlerine gore farklilik gostermektedir.
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4.2. Evren ve Orneklem

Arastirmanin evrenini Kayseri ilinde faaliyet gosteren 1696 muhasebe meslek mensubu
olusturmaktadir. Bunlarin 89'u Serbest Muhasebeci (SM), 1568’i Serbest Muhasebeci Mali
Miisavir (SMMM) ve 39'u Yeminli Mali Miisavir (YMM) unvanina sahiptir.

Arastirmada veriler, kolayda oOrneklem yontemiyle toplanmistir. Calisma kapsaminda
olusturulan anketler 437 muhasebe meslek mensubuna uygulanmis ve bunlarin 390 adedinden
elde edilen verilerin yapilacak analizlerde kullanilabilecegi tespit edilmistir. Boylece ¢alismanin
orneklemi 89 SM, 275 SMMM, 26 YMM olmak iizere toplam 390 muhasebe meslek mensubundan
olusmustur.

Asagidaki tabloda goriildiigii gibi istatistiksel olarak 1000-5000 biiyiikliigiindeki bir evren igin
orneklem biiyiikliigii %95 gtiven ve %5 hata payi ile 357 kisi olarak tanimlanmistir. Boylece
calismanin 6rneklemi ana kiitleyi temsil etme yetenegine sahiptir.

Tablo 1. Aragtirmanin Evrenine Gre Orneklem Sayisi

Evren 100 150 250 500 1000 5000 10000 50000 100000 1000000
Biiyiikligii

Orneklem 80 108 152 217 278 357 370 381 383 384
Sayis1

Kaynak: Yazicioglu ve Erdogan, 2014: 89.

4.3. Veri Toplama Yontemi ve Analiz

Arastirmada ihtiya¢ duyulan verilerin elde edilebilmesi i¢in anket yontemine bagvurulmustur.
Anketin birinci boliimii literatiirden faydalanarak hazirlanmis sekiz demografik sorudan
olusmaktadir. Ikinci boliim ise Besler (2019), Topal (2019) ve Coskun ve Ozkan (2018) tarafindan
uygulanan 6l¢eklerden yararlanularak olusturulmustur.

Anket formunda; muhasebe meslek mensuplarindan entegre raporlama ile ilgili 6nermelere
katilip katilmadiklarim 51i likert 6lgegine gore hazirlanan segenekler ile belirtmeleri istenmistir.

Hipotezlerin test edilmesi igin 6ncelikle kullanilan 6lgegin giivenilirlik analizi yapilmalidir. Alfa
katsayis1 (Cronbach’s Alpha), kullanilan 6lgegin giivenilirligini belirlemek i¢in yaygin olarak
tercih edilen bir yontemdir. Calismada oOlgegin Cronbach’s Alpha degeri 0,885 olarak
hesaplanmistir. Cronbach’s Alpha degeri, sosyal bilimler alaninda 0,80 < a4 < 1,00 araliginda yer
aldig1 zaman yiiksek diizeyde giivenilir kabul edilmektedir. Bu baglamda 6lgegin aragtirmanin
amacina uygun olarak kullanilabilecegi anlagilmistir (Tavsancil, 2006: 29).

Hipotezlerin test edilmesi icin kullanilacak istatistiksel yontemlerin parametrik veya non-
parametrik olmasi gerektigine karar verilmesi gerekir. Parametrik yontemlerin kullanilabilmesi
i¢in temel varsayimlarinin karsilanmasi gerekmektedir. Bunlar (Kalayci, 2015: 73);

* Veriler aralikli ya da oransal olmalidir,

* Veriler normal dagilim gostermelidir (basiklik ve ¢arpiklik degerlerinin -1 ile +1 arasinda
olmasi),

*  Grup varyanslari esit olmaldir.

Tablo 2 bu varsayimlarin karsilanip karsilanamayacagin ve gruplarin durumuna gore hangi
istatistiksel yontemlerin kullanilacagini gostermektedir (Kalayci, 2015: 74).
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Tablo 2. Varsayimlar ve Kullanilacak Testler

Grup Gruplarin  [Varsayimlar Kullanilacak Test
Sayisi Durumu
2 Bagimsiz [Her 3’iide karsilaniyorsa Bagimsiz t-testi
2 Bagimsiz (3 varsayimdan en az 1i ihlal edilmigse ~ Mann-Whitney U Testi
(Non-parametrik)
Bagimsiz |En az 1. ve 2. varsayim ihlal edilmigse Bagiml t-testi
2 Bagimsiz |[l. ya da 2. varsayim ihlal edilmigse Wilcoxon testi (Non-
parametrik)
2 Bagimsiz |[Nominal veri kullaniliyorsa Ki-kare testi
3veiizeri | Bagimsiz [Her 3'tide kargilaniyorsa IANOVA testi

3velizeri | Bagimsiz (3 varsayimdan en az 1’i jhlal edilmisse  [Kruskal-Wallis testi (Non-

parametrik)

Normallik testi, hipotezlerin test edilmesinde kullanilacak yontemleri belirlemektedir. Veriler

normal dagildiginda carpiklik ve basiklik degerlerinin +2 ile -2 araliginda olmasi gerekir. Bazi

arastirmacilara gore normalligin kritik oldugu durumlarda +1 ile -1'1 daha kat1 bir kriter olarak

da kullanmilmaktadir. Ayrica +3 ile -3 araligindaki basiklik degerlerinin normallik kriterlerini

karsilamada yeterli oldugunu diisiinen arastirmacilar da bulunmaktadir (Garson, 2012: 18-19).
Tablo 3. Degerlerin Carpiklik Basiklik Degerleri

Hesaplanan Degiskenler Carpiklik Basiklik
Farkindalik -702 ,672
Uygulama -456 ,037
Algi ,265 ,653

Tablo 3'te goriuldigi tizere verilerin degerleri +1 ile -1 arasinda yer aldig: i¢in normal dagilima
uygun oldugu belirlenmistir.

Degiskenlerin varyans homojenlik kosulunu saglayip saglamadigi ise Levene Testi ile
belirlenmistir. Eger o degeri < 0,05 ise non-parametrik testlerinin kullanilmas: gerekir. Eger o
degeri > 0,05 ise parametrik testlerinin kullanilmasi gerekir (Kalayci, 2015: 85-91).

Bu bilgiler dogrultusunda ¢alismada Kruskal-Wallis testi, Mann-Whitney U testi ve ANOVA testi
uygulanmisgtir.

5. BULGULAR

Calismanin bu boliimiinde; katilimcilarin demografik 6zelliklerine iliskin bulgular1 ve entegre
raporlama konusundaki goriislerinden elde edilen istatistiksel veriler bulunmaktadur.

Katilimcilarin demografik 6zelliklerine iliskin bulgular Tablo 4’te gosterilmistir.
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Tablo 4. Katilimailarin Demografik Ozelliklerine Iliskin Bulgular

Cinsiyet Say1 %  |Calisma Sekli Say1 %
Kadin 98 25,1 |Bagimh 195 50
Erkek 292 749 |[Kamu-Ozel Firmaya Baglil 85 21,8
Toplam 390 100 [Muhasebecinin Yaninda 110 28,2
Medeni Durum Say1 %  [Toplam 390 100
Evli 265 67,9 |Mesleki Tecriibe Say1 %
Bekar 125 32,1 pYildan Az 84 21,5
Toplam 390 100 b-11Yil 108 27,7
Yas Say1 % |12-17 Y1l 80 20,5
25 ve alt1 36 92 [1823Yi 61 15,6
26-35 153 39,2 P4 Yildan 57 14,6
36-45 126 32,3 [Toplam 390 100
46-55 44 11,3 Aylik Gelir (TL) Say1 %
56 ve iizeri 31 7,9 [R.000 TL ve alt1 24 6,2
Toplam 390 100  .001 TL-3.000 TL 57 14,6
Egitim Durumu Say1 %  3.001 TL-4.000 TL 75 19,2
Lise 22 56 14.001 TL-5.000 TL 91 23,3
Onlisans 35 9 5.001 TL ve tizeri 143 36,7
Lisans 278 71,3 [Toplam 390 100
Lisansistil 55 14,1
Toplam 390 100
Mesleki Unvan Say1 %

SM 89 22,8
SMMM 275 70,5
YMM 26 6,7
Toplam 390 100

Tablo 4 incelendiginde, katilimcilarin %74,9 unun erkek, %25,1’inin kadin oldugu ve %67,9'unun
evli, %32,1'inin bekar oldugu belirlenmistir. Yas dagilimi agisindan en yogun grubun (%39,2) 26-
35 aralig1 oldugu ve katihlmecilarin ¢ogunun (%71,3) lisans mezunu oldugu goriilmektedir.
Katilimalarin %70,5'inin Serbest Muhasebeci Mali Miisavir unvanina sahip oldugu, %27,7’sinin
6-11 y1l mesleki tecriibeye sahip oldugu ve %50’sinin bagimli calisan grubunda yer aldig: tespit
edilmistir.

Katilimcilarin entegre raporlama ile ilgili &nermelere katihm diizeyleri Tablo 5'te gosterilmistir.
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Tablo 5. Entegre Raporlama ile Ilgili Onermelere Iliskin Bulgular

Onermeler Ort. Std.  |Grup
Sapma |Ort.
F1: Entegre raporlama hakkinda yeterli bilgiye sahibim. 3,4564 1,0765
F2: Entegre raporlama hakkinda giincel gelismeleri takip ederim. 3,4692 1,0793
Fs: Entegre raporlama konusunda uluslararas: standartlasma gereklidir. [3,8231 1,0621
N
5 Fi: Entegre raporlama isletmeler i¢in gerekli bir diizenlemedir. 3,7744 0,9568
% Fs: Entegre raporlama finansal raporlamaya olan giiveni artirir. 3,9718 0,9841 [3,7215
E Fo: Entegre raporlama hazirlanmasi isletmelerin siirdiiriilebilir marka [3,8615 0,8992
E degeri olusturmasina katki saglar.
F7: Entegre raporlama bilgilerin uluslararas: diizeyde paylasilmasin 3,6385 1,0242
kolaylastirir.
Fs: Entegre raporlama, raporlama sayisindaki artisin yarattig 3,7769 0,9930
karmasgiklig1 engelleyebilir.
U1: Entegre raporlamayi uygulamak istiyoruz ancak nereden 3,0538 1,2765
< baslayacagimizi bilmiyoruz.
5 U:: Entegre raporlama yasal bir zorunluluk haline getirilmelidir. 3,4333 1,1515
,2415
5 Us: Tiirkiye’de entegre raporlamaya yonelik ¢alismalar yeterli degildir.* 3,8828 1,0077
o
S Ua: Entegre raporlama rekabet avantaji icin onemli bir aractir. 3,7744 0,9781
Us: Entegre raporlama deger yaratmak i¢in 6nemli bir aragtir. 3,8333 0,9702
A1: Entegre raporlama ile muhasebe meslek mensuplarinin is yiikiiniin 3,3667 1,2175
artacagini diistiniiyorum.*
A2: Muhasebe meslek mensuplari entegre raporlamayi kisa siirede 3,4128 1,0833
benimseyip uygulayabileceklerdir.
As: Entegre raporlamanin gelisimini saglamak igin egitim, seminer gibi |4,1641 0,9315
cesitli yollarla bilgi ve duyarlilik diizeyinin yiikseltilmesine ihtiyag
duyulmaktadir.
As: Miikellefler entegre raporlamayi gereksiz gormektedir.* 3,6000 1,0655
As: Entegre raporlamanin yayginlasarak stirdiiriilebilirligin isletmeler [3,7410 0,8765
tarafindan benimsenmesine ve isletme kiiltiirii haline gelmesine
— |yardima olabilir. 3,1676
8 Aec: 1§letmelerin finansal bilgilerinin yan sira finansal olmayan 3,8231 0,9194
< bilgileride dis kullanicilar agisindan olduk¢a 6nemlidir.
A7 Isletmelere gore finansal performans verileri, sosyal performans 3,8231 0,9737
verilerinden daha 6nemlidir.*
As: Entegre raporlama bagimsiz denetime tabi tutulursa giivenilirlik 3,9077 0,9840
diizeyi artar.
Ao: Miikellefler entegre raporlamaya ayrilan fonlarin bosa gittigini 3,6513 1,1069
diistinmektedir.*
Awo: Entegre raporlama faaliyetlerinin goreceli degerler igermesi 3,5385 1,0101
nedeniyle bu degerlerin maliyetinin belirlenmesi zordur.*
Aui: Entegre raporlama, KOBI'lere kiyasla biiyiik 6lgekli isletmeler 3,7744 0,9930
tarafindan daha fazla tercih edilmektedir.

* Grup ortalamasi hesaplanirken olumsuz ifadeler ters kodlanarak hesaplama yapilmistir.

Katilimcilarin, biitiin dnermeler icinde As 6nermesine en yiiksek oranda (ort.=4,1641); U1 6nermesine
ise en diisiik oranda (ort.=3,0538) katildiklar1 goriilmektedir. Katihmcilarin, farkindalik ile ilgili Fs
Onermesine en yiiksek oranda (ort.=3,9718); Fi1 Onermesine ise en diisiikk oranda (ort.=3,4564)
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katildiklar1 goriilmektedir. Katilimcilarin, entegre raporlamanin uygulanmasi ile ilgili Us 6nermesine
en yiiksek oranda (ort.=3,8828); Ui Onermesine ise en diisiik oranda (ort.=3,0538) katildiklar:
goriilmektedir. Katilimcilarin, algi ile ilgili As Onermesine en yiiksek oranda (ort=4,1641); Ai
onermesine ise en diisiik oranda (ort.=3,3667) katildiklar1 goriilmektedir.

Tablo 6. Entegre Raporlama Farkindaliklar ile Tlgili Bulgular

Cinsiyet Tanimlayici istatistikler Levene Testi Mann Whitney U
n X s f o z p
Kadin 98 3,8240 0,5312 6,039 0,014 -1,198 0,231
Erkek 292 | 3,6071 0,6808
Medeni Durum Tanimlayici Istatistikler Levene Testi Mann Whitney U
n X s f o z P
Evli 265 | 3,7349 0,6153 4,422 0,036 -0,374 0,709
Bekar 125 | 3,6930 0,7157
Yas Gruplar1 Tanimlayic istatistikler Levene Testi ANOVA
n X s f o F p
25 ve alt1 42 3,4851 0,7810
26-35 149 | 3,7215 0,6584
36-45 126 | 3,7857 0,5878 0,784 0,536 1,824 0,123
46-55 43 3,7820 0,5819
56 ve iizeri 30 3,6958 0,6946
Egitim Durumu Tanimlayici istatistikler Levene Testi ANOVA
n X s f 4y F P
Lise 22 3,3864 0,8353 0,776 0,508 3,184 0,024*
On Lisans 35 | 37679 | 0,6760
Lisans 278 | 3,7109 0,6202
Lisanstistii 55 3,8795 0,6513
Mesleki Unvan Tanimlayic istatistikler Levene Testi ANOVA
n X s f o F P
SM 89 3,6587 0,6702
SMMM 275 | 3,7218 0,6435 0,886 0,413 1,803 0,166
YMM 26 3,9327 0,6034
Calisma Sekli Tanimlayic Istatistikler Levene Testi Kruskal-Wallis
n X s f o x? P
Bagimsiz 195 | 3,6865 0,6710 5,075 0,007 1,564 0,211
Kamu- Ozel Firmaya 85 | 3,8309 0,5235
Bagh
Muhasebecinin Yaninda 110 3,6989 0,6901
Mesleki Tecriibe Tanimlayici istatistikler Levene Testi Kruskal-Wallis
n X s f Y x? p
5 yil ve alti 83 3,6250 0,7908
6-11 y1l 109 | 3,7569 0,5710
12-17 y1l 80 3,8453 0,6076 2,944 0,020 1,497 0,202
18-23 y1l 60 3,6458 0,6176
24 y1l ve {izeri 58 3,7004 0,6343
Yaklasik Aylik Gelir Tanimlayici istatistikler Levene Testi ANOVA
n x s f Y F P
2.000 TL ve alt1 24 3,5573 0,6511
2.001TL-3.000 TL 57 3,6579 0,7620
3.001 TL-4.000 TL 75 3,6433 0,6484 1,314 0,264 1,500 0,201
4.001 TL-5.000 TL 91 3,8310 0,5625
5.001 TL ve tizeri 143 | 3,7456 0,6459

* 0,05 Onem Seviyesinde anlaml1.
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Tablo 6’da; katilimcilarin entegre raporlama farkindaliklari egitim durumlari agisindan anlaml
bir farklilik gostermektedir. Katilimcilarin egitim durumlari agisindan farkindaliklarinin hangi
gruplar arasinda birbirinden farklilagtiginin belirlenmesi igin Post-hoc testlerinden
yararlanilmistir. 56z konusu testlere iliskin sonuglar Tablo 7’de gosterilmistir.

Tablo 7. Egitim Durumuna Iliskin Grup Istatistikleri

Egitim Durumu (I) Egitim Durumu (J) Ortalama Std. Hata P
Farklar1 (I-])

Lise Onlisans -0,38149 0,17498 0,131
Lisans -0,32452 0,14244 0,105
Lisanstistii -0,49318" 0,16224 0,013

Onlisans Lise 0,38149 0,17498 0,131
Lisans 0,05698 0,11535 0,960
Lisansiistii -0,11169 0,13906 0,853

Lisans Lise 0,32452 0,14244 0,105
Onlisans -0,05698 0,11535 0,960
Lisanstistii -0,16866 0,09491 0,286

Lisanstistii Lise 0,49318" 0,16224 0,013
Onlisans 0,11169 0,13906 0,853
Lisans 0,16866 0,09491 0,286

* 0,05 Onem Seviyesinde anlaml1.

Coklu karsilastirma testleri incelendiginde, Tukey HSD testine gore lise ile lisansiistii gruplar
arasindaki farkindaligin istatistiki agidan anlamli oldugu ve lisansiistii egitim alan meslek
mensuplarinin (¥ =3,8795) lise mezunu meslek mensuplarina (¥ =3,3864) kiyasla daha yiiksek
degere sahip olduklari gozlenmektedir. Bu bilgiler dogrultusunda farkindaliga iliskin Hs hipotezi
desteklenmistir, diger hipotezler desteklenmemistir.
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Tablo 8. Entegre Raporlamanin Uygulanmas1 Konusundaki Bulgular

L. Tanimlayici istatistikler Levene Testi t Testi
Cinsiyet -
n X s f o t P
Kadin 98 3,3571 0,5147 0,717 0,398 2,449 0,015*
Erkek 292 3,2027 0,5482
Medeni Durum Tammlaylc_l istatistikler Levene Testi t Testi
n X s f o t P
Evli 265 3,2755 0,5511 0,377 0,539 1,801 0,073
Bekar 125 3,1696 0,5218
Tanimlayici Istatistikler Levene Testi ANOVA
Yas Gruplan -
n X s f o F P
25 ve alt1 42 3,0810 0,5483
26-35 149 3,2282 0,5230
36-45 126 3,2841 0,5440 0,311 0,870 1,367 0,245
46-55 43 3,3209 0,5726
56 ve {izeri 30 3,0239 0,5787
e Tanimlayici istatistikler Levene Testi ANOVA
Egitim Durumu -
n X s f o F P
Lise 22 3,0909 0,5814
On Lisans 35 3,3486 0,5474
Lisans 278 3,2237 0,5305 0,514 0,815 1540 0,204
Lisansiistii 55 3,3236 0,5818
Mesleki Unvan Tammlaylc_l istatistikler Levene Testi ANOVA
n X s f o F P
SM 89 3,1910 0,5393
SMMM 275 3,2320 0,5434 0,053 0,948 3,781 0,024*
YMM 26 3,5154 0,4970
. Tanimlayic Istatistikler Levene Testi ANOVA
Calisma Sekli n T s ‘ p F P
Bagimsiz 195 3,2523 0,5725
Kafnu— Ozel Firmaya 85 3,2494 0,4830 1,567 0,210 0,165 0,848
Bagh
Muhasebecinin Yaninda 110 3,2164 0,5385
Mesleki Tecriibe Tammlaylc_l Istatistikler Levene Testi ANOVA
n X s f o F P
5 yil ve alt1 83 3,1325 0,5537
6-11 yil 109 3,2881 0,4880
12-17 y1l 80 3,3550 0,5219 0917 | 0,454 2,141 0,075
18-23 yil 60 3,2133 0,5679
24 y1l ve tizeri 58 3,1828 0,6067
Yaklagik Aylik Gelir Tammlaylc_l istatistikler Levene Testi ANOVA
n X s f o F P
2.000 TL ve alt1 24 3,0583 0,4772
2.001TL-3.000 TL 57 3,1684 0,5804
3.001 TL-4.000 TL 75 3,1840 0,5380 0,767 0,547 2,370 0,052
4.001 TL-5.000 TL 91 3,3648 0,5056
5.001 TL ve tizeri 143 3,2531 0,5541

* 0,05 Onem Seviyesinde anlaml1.
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Tablo 8'de; katilmcilarin entegre raporlamanin uygulanmas: konusundaki goriislerinin cinsiyet
ve mesleki unvana gore gosterdigi farkliliklarin istatistiki agidan anlamli oldugu goriilmektedir.
Entegre raporlamanin uygulanmasi konusundaki goriislerde kadin meslek mensuplariin (¥
=3,3571) erkek meslek mensuplarina (x =3,2027) kiyasla daha yiiksek degere sahip olduklar:
gozlenmektedir.

Katilimcilarin mesleki unvanlari agisindan entegre raporlamanin uygulanmasi konusundaki
goriislerinin hangi gruplar arasinda birbirinden farklilagtiginin belirlenmesi igin Post-hoc
testlerinden yararlanulmistir. S6z konusu testlere iliskin sonuglar Tablo 9’da gosterilmistir.

Tablo 9. Mesleki Unvana {ligkin Grup Istatistikleri

Mesleki Unvan (I) Mesleki Unvan (J) Ortalama Std. Hata P
Farklar: (I-])
Serbest Muhasebeci -0,04099 0,06581 0,808
. Mali Miisavir
Serbest Muhasebeci Yerminli Mali
e vl -0,32437" 0,12029 0,020
Miisavir
Serbest Muhasebeci ierbc‘ss’;'l\l/\l/iﬂll'asebea 0,04099 0,06581 0,808
Mali Miisavir ermnit vt -0,28338" 0,11072 0,029
Miisavir
Serbest Muhasebeci 0,32437" 0,12029 0,020
Yeminli Mali Miisavi -
eminli Mali Miisavir Serb.est .1.\/Iuh'asebec1 0,28338" 011072 0,029
Mali Miisavir

* 0,05 Onem Seviyesinde anlamli.

Coklu karsilastirma testleri incelendiginde, Tukey HSD testine gore serbest muhasebeci ile
yeminli mali miisavir, yeminli mali miisavir ile de serbest muhasebeci mali miisavir gruplar1
arasindaki goriislerin istatistiki agcidan anlamli oldugu goriilmektedir. Bu gortislerin yeminli mali
miisavir grubundaki meslek mensuplarinin (¥ =3,5154) serbest muhasebeci mali miisavir
grubundaki meslek mensuplarma (¥ =3,2320) ve serbest muhasebeci grubundaki meslek
mensuplarina (X =3,1910) kiyasla daha yiiksek degere sahip olduklar: gdzlenmektedir. Bu bilgiler
dogrultusunda uygulamaya iliskin Ho ile His hipotezleri desteklenirken, diger hipotezler
desteklenmemistir.

Tablo 10. Entegre Raporlama Algilari ile {lgili Bulgular

L. Tanimlayic1 Istatistikler Levene Testi t Testi
Cinsiyet -
n x s f (Y t P
Kadin 98 3,2050 0,3034 0,930 | 0,336 | 1,266 0,206
Erkek 292 3,1550 0,3448
Medeni Durum Tammlaylc_l Istatistikler Levene Testi t Testi
n X t t o t P
Evli 265 3,1530 0,3292 0,453 0,501 | -1,242 0,215
Bekar 125 3,1985 0,3561
Tanimlayici Istatistikler Levene Testi ANOVA
Yas Gruplari -
n X s f g F P
25 ve alt1 42 3,1905 0,3096
26-35 149 3,1464 0,3667
36-45 126 3,1739 0,3197 1,139 0,338 | 0,400 0,809
46-55 43 3,2114 0,3491
56 ve lizeri 30 3,1515 0,2995
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Tablo 10. Entegre Raporlama Algilari ile {lgili Bulgular (Devamu)

.. Tanimlayic1 Istatistikler Levene Testi ANOVA
Egitim Durumu -
n x s f (Y F P
Lise 22 3,0620 0,2726
On Lisans 35 3,1481 0,3851 0,651 0,583 0,8 0,463
Lisans 278 3,1743 0,3387 59
Lisanstiisti 55 3,1884 0,3286
Mesleki Unvan Tammlaylc_l istatistikler Levene Testi ANOVA
n x s f (Y F P
SM 89 3,1747 0,3598
SMMM 275 3,1660 0,3340 2,082 0,126 0,028 | 0,973
YMM 26 3,1608 0,2402
. Tanimlayici Istatistikler Levene Testi ANOVA
Calisma Sekli N T s ‘ . F P
Bagimsiz 195 3,1226 0,3245
Kamu- Ozel Firmaya 85 3,2749 0,3355
Bagl 0,086 0,918 6,163 | 0,002*
Muhasebecinin 110 3,1645 0,3486
Yaninda
Mesleki Tecriibe Tammlaylc_l istatistikler Levene Testi ANOVA
n x s f o F P
5 yil ve alt1 83 3,1566 0,3567
6-11 y1l 109 3,1593 0,3152
12-17 y1l 80 3,1932 0,3588 0,761 0,551 0,456 0,76
18-23 yil 60 3,1318 | 0,3195 8
24 yi1l ve {izeri 58 3,2006 0,3490
Yaklagik Aylik Gelir Tanlmlaylc_l Istatistikler Levene Testi ANOVA
n x s f o F P
2.000 TL ve alt1 24 3,2348 0,3463
2.001TL-3.000 TL 57 3,0287 0,3522
3.001 TL-4.000 TL 75 3,1139 0,3230 0,631 0,641 4,245
4.001 TL-5.000 TL 91 3,2128 0,2811 0,00
5.001 TL ve {izeri 143 3,2111 0,3570 2*

* 0,05 Onem Seviyesinde anlaml1.

Tablo 10’da; katilimcilarin entegre raporlama algilari calisma sekli ve gelir diizeyine gore anlamh
bir farklilik gostermektedir. Katihmcilarin ¢alisma sekli ve gelir diizeyi agisindan algilarinin
hangi gruplar arasinda birbirinden farklilastiginin belirlenmesi i¢in Post-hoc testlerinden
yararlanilmistir. S6z konusu testlere iliskin sonuglar Tablo 11 ve 12’de gosterilmistir. Bu bilgiler
dogrultusunda algiya iligkin Hx ile Hx hipotezleri desteklenirken, diger hipotezler

desteklenmemistir.
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Tablo 11. Calisma Sekline Iligkin Grup Istatistikleri

Calisma Sekli (I) Calisma Sekli (]) Ortalama Std. Hata P
Farklar1 (I-])

Kamu-Ozel Firmaya -0,15226" 0,04339 0,001
Bagimsiz Bagh

Muhasebecinin Yaninda -0,04185 0,03981 0,545
Kamu-Ozel Bagimsiz 0,15226" 0,04339 0,001
Firmaya Bagh Muhasebecinin Yaninda 0,11040 0,04821 0,058
Muhasebecinin BaglmS}; 0,04185 0,03981 0,545

Kamu-Ozel Firmaya -0,11040 0,04821 0,058
Yaninda Bagl

*0,05 Onem Seviyesinde anlamli.

Coklu karsilastirma testleri incelendiginde, Tukey HSD testine gore bagimsiz ile kamu-6zel
firmaya bagli gruplar arasindaki algilarin istatistiki agidan anlamli oldugu goriilmektedir.
Entegre raporlama algisi agisindan kamu-0zel firmaya bagh calisan grubundaki meslek
mensuplarinn (x =3,2749) bagimsiz calisan grubundaki meslek mensuplarina (x =3,1226) kiyasla
daha yiiksek degere sahip olduklari gozlenmektedir.

Tablo 12. Gelir Diizeyine Iliskin Grup Istatistikleri

Aylik Gelir (I) Aylik Gelir (J) Ortalama Std. Hata P
Farklar (I-])
2.001 TL - 3.000TL 0,20614 0,08097 0,083
3.001 TL - 4.000TL 0,12091 0,07804 0,531
2000 TLvealt 17 001 TL-5.000TL 0,02206 0,07636 0,998
5.001 TL ve tizeri 0,02379 0,07340 0,998
2.000 TL ve alt1 -0,20614 0,08097 0,083
9 001 TL-3.000TL 3.001 TL - 4.000TL -0,08523 0,05847 0,591
4.001 TL-5.000TL -0,18408" 0,05621 0,010
5.001 TL ve tizeri -0,18235" 0,05212 0,005
2.000 TL ve alt1 -0,12091 0,07804 0,531
2.001 TL - 3.000TL -0,08523 0,05847 0,591
3001 TL-4.000TL 4.001 TL-5.000TL -0,09885 0,05189 0,316
5.001 TL ve tizeri -0,09712 0,04744 0,246
2.000 TL ve alt1 -0,02206 0,07636 0,998
2.001 TL - 3.000TL 0,18408" 0,05621 0,010
4.001 TL-5.000TL 3.001 TL - 4.000TL 0,09885 0,05189 0,316
5.001 TL ve tizeri 0,00173 0,04462 1,000
2.000 TL ve alt1 -0,02379 0,07340 0,998
5.001 TL ve {izeri 2.001 TL - 3.000TL 0,18235" 0,05212 0,005
3.001 TL - 4.000TL 0,09712 0,04744 0,246
4.001 TL-5.000TL -0,00173 0,04462 1,000

* 0,05 Onem Seviyesinde anlaml1.

Coklu karsilastirma testlerini igeren Tablo 12 incelendiginde, Tukey HSD testine gore 2.001 TL-
3.000 TL ile 4.001 TL-5.000 TL ve 5.001 TL ve tizeri gelir gruplar1 arasindaki algilarin istatistiki
agidan anlamli oldugu goriilmektedir. Entegre raporlama algisi agisindan 4.001 TL-5.000 TL
arasindaki gelir grubundaki meslek mensuplarinin (¥ =3,2128) 5.001 TL ve {izeri gelir grubundaki
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meslek mensuplarma (¥ =3,2111) ve 2.001 TL-3.000 TL arasindaki gelir grubundaki meslek
mensuplarina (¥ =3,0287) kiyasla daha yiiksek degere sahip olduklar: gozlenmektedir.

6. SONUC

Kurumsal raporlar, etkin bir kurumsal yonetimde seffaflig1 ve hesap verilebilirligi saglamanin en
onemli aracidir. Kurumsal raporlamanin temelini olusturan finansal raporlar, isletmelerin
finansal performansina yonelik bilgileri hissedarlar ile birlikte diger tiim paydaslara
sunmaktadir. Ancak finansal raporlar hizla degisen piyasa kosullarinda isletmelerin yarattig
degeri ortaya koymakta ve karar alicilarin beklentilerini kargilamakta yetersiz kalmigtir. Finansal
raporlarin, isletmelerin finansal olmayan nitelikteki sosyal, ekonomik ve cevresel faaliyet
sonuglarini yansitamamast ve sadece ge¢mise yonelik bilgiler icermesi entegre raporlama
ihtiyacin1 dogurmustur.

Entegre raporlama, isletmelerin finansal bilgileri ile finansal olmayan bilgilerini bir araya
getirerek sosyal, ekonomik ve ¢evresel faaliyetleri tek bir raporda sunmaktadir. Boylece entegre
raporlama, bu faaliyetlerin isletmelere kattig1 degeri ortaya ¢ikarmaktadir. Bu kapsamda galisma,
entegre raporlarin hazirlanmasinda ve sunumunda ©6nemli rolleri olan muhasebe meslek
mensuplarinin entegre raporlama farkindaliklarinin, entegre raporlamanin uygulanmasi
konusundaki goriislerinin ve entegre raporlama algilarinin belirlenmesi amactyla yapilmstir.

Aragtirmanin evreninde yer alan muhasebe meslek mensuplarinin listesine ulagsmak i¢in Kayseri
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirler Odasiyla (KSMMMO) 6n goriisme yapilmis ve meslek
mensuplarina arastirma ile ilgili bilgi verilerek yazili ve sozlii onam alinmistir. Calismada
anketlerin uygulanabilmesi i¢in Kayseri Universitesi Etik Kurulu'ndan 21.12.2019 tarihli ve 39
sayil1 karari ile onay alinmigtir.

Calismanin amac1 dogrultusunda muhasebe meslek mensuplarinin entegre raporlama
farkindaliklarinin, entegre raporlamanin uygulanmas: konusundaki goriislerinin ve entegre
raporlama algilarinin cinsiyet, medeni durum, yas, egitim durumu, mesleki unvan, ¢alisma sekli, mesleki
tecriibe, aylik gelir gibi demografik ozelliklere gore anlamli bir farklilik gosterip gostermedigi
aragtirilmigtir.

Elde edilen sonuglar neticesinde, muhasebe meslek mensuplarinin entegre raporlama
farkindaliklarinin egitim durumuna gore 0,05 énem seviyesinde farklilastig1 tespit edilmis ve
lisansiistii egitim alan meslek mensuplarinin en yiiksek degere sahip olduklar1 gozlenmistir.
Mubhasebe meslek mensuplarinin entegre raporlamanin uygulanmasi konusundaki goriiglerinin
cinsiyet ve mesleki unvana gore 0,05 6nem seviyesinde farklilastig: tespit edilmis ve kadin meslek
mensuplari ile yeminli mali miisavir unvanina sahip meslek mensuplarinin en yiiksek degere
sahip olduklar1 gozlenmistir. Muhasebe meslek mensuplarinin entegre raporlama algilarimin
calisma sekli ve gelir diizeyine gore 0,05 6nem seviyesinde farklilastig1 tespit edilmistir. Calisma
sekline gore incelendiginde entegre raporlama algilari agisindan kamu-6zel firmaya bagh calisan
grubundaki katilimcilarin en yiiksek degere sahip olduklari; gelir diizeyine gore ise, 4.001 TL-
5.000 TL grubundaki katimcilarin en yiiksek degere sahip olduklar1 goézlenmistir. Calisma
kapsaminda elde edilen veriler ve yapilan analizler neticesinde katilimcilarin entegre raporlama
konusundaki farkindaliklarinin egitim durumlarina; entegre raporlamanin uygulanmasi
konusundaki goriislerinin cinsiyetleri ve mesleki unvanlarina; entegre raporlama algilarinin
calisma sekilleri ve gelir diizeylerine gore farklilik gosterdigi goriilmiistiir.

Literatiirde entegre raporlamaya iliskin ¢alismalara bakildiginda (Besler, 2019; Topla, 2019),
anket ¢calismasi yapilan sehirlerde entegre raporlama konusunda fikrim yok veya yeterli bilgiye
sahip degilim gibi olumsuz cevaplar ortalamanin iizerinde ¢ikarken, Kayseri ilinde yapilan bu
calismada daha olumlu cevaplara ulasilmistir. Yapilan bu ¢alismayla meslek mensuplarinin
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zaman igerisinde entegre raporlama konusunda daha fazla bilgi sahibi olmaya basladiklar
diistiniilmektedir. Ancak iilkemizde faaliyet gosteren meslek mensuplarinin tamaminin entegre
raporlama konusunda bilgi sahibi olduguna yonelik bir genelleme yapilmamuistir.

Entegre raporlama siirecini anlamak, tasarlamak, etkin bir bicimde islevselligini saglamak ve
entegre rapor hazirlamak i¢cin muhasebe egitiminde yenilikler yapilabilir. Ulkelerin muhasebeye
iliskin kurumlar1 ve belgelendirme kuruluslari;; denetim, muhasebe ve finansal raporlama
standartlar1 egitimlerinin yam sira entegre raporlama cercevesi, siirdiiriilebilirlik ve entegre
raporun hazirlanmasi konularinda da egitimler verebilir ve bu konularin egitim miifredatlarina
eklenmesi Onerilmektedir. Bu sayede entegre raporlama igin ihtiya¢ duyulan muhasebe
elemanlarinin yetistirilmesi saglanacaktir.
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Abstract

The carbon market is an intricate topic that necessitates in-depth examination, including the
formation of carbon market price and the assurance of carbon market securities. This study
employs bibliometric analysis of 5,589 papers in the domains of business, management,
economics, and finance sourced from the Scopus database. Low-carbon investment, blockchain
and climate finance, carbon market value, the shift to low carbon, and the economic elements
needed to reach zero carbon have received little scholarly attention. Green innovation and carbon
performance are closely related to green investment and financing, making them important to
research. The ongoing and upcoming research areas encompass the sustainable shift towards
renewable energy and the assessment of market worth in the carbon market. Monetary policy
and market dominance in the carbon market could promote carbon market research. Determining
carbon market pricing and finding regions for green bond transactions are also possible.
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Ozet

Karbon piyasasi, karbon piyasasi fiyatinin olusumu ve karbon piyasas: menkul kiymetlerinin
giivence altina alinmas1 da dahil olmak iizere derinlemesine inceleme gerektiren karmasik bir
konudur. Bu ¢alismada, Scopus veri tabanindan elde edilen isletme, yonetim, ekonomi ve finans
alanlarindaki 5.589 makalenin bibliyometrik analizi kullanilmistir. Diisiik karbonlu yatirim, blok
zinciri ve iklim finansmani, karbon piyasasi degeri, diisiik karbona gecis ve sifir karbona ulasmak
i¢in gereken ekonomik unsurlar akademik olarak ¢ok az ilgi gormiistiir. Yesil inovasyon ve
karbon performansinin yesil yatinm ve finansmanla yakindan iliskili olmasi, bu konular1
arastirma agisindan onemli kilmaktadir. Devam eden ve gelecekteki arastirma alanlari,
yenilenebilir enerjiye dogru siirdiiriilebilir gecisi ve karbon piyasasinda piyasa degerinin
degerlendirilmesini kapsamaktadir. Karbon piyasasinda para politikas: ve piyasa hakimiyeti,
karbon piyasasi arastirmalarini tesvik edebilir. Karbon piyasasi fiyatlandirmasinin belirlenmesi
ve yesil tahvil islemleri icin bolgeler bulunmas: da olabilmektedir.
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1. INTRODUCTION

A carbon market is a distinct financial market that facilitates the trading of carbon credits.
Carbon credits are essentially licenses that grant the buyer the right to release a specific quantity
of carbon dioxide or other greenhouse gas. Several carbon markets are administered and
supervised by governmental or international entities, mandating specific industries to partake,
while others are completely discretionary.

According to the COz Emissions in 2022 report, it has been indicated that in the midst of the global
energy crisis, there has been a notable shift from natural gas to coal. Consequently, there has been
a year-on-year increase of 1.6% in CO: emissions from coal, reaching an approximate value of
15.5 gigatons. Exhibiting a growth rate that significantly surpasses the average observed over the
past decade, reaching an unprecedented peak. The emissions derived from petroleum
experienced a year-on-year increase of 2.5%, reaching a total of 11.2 gigatons. Approximately 50%
of the overall growth can be attributed to the aviation sector.

In the year 2022, it is anticipated that there will be a reduction in carbon dioxide (CO2) emissions
resulting from the combustion of natural gas and various industrial processes. The year-on-year
decline in natural gas emissions amounted to 1.6%, which can be attributed to the tightening of
gas supplies resulting from Russia's invasion of Ukraine. The decrease in emissions of natural gas
is notably significant in the European region, with a reduction of 13.5%. The Asia Pacific region
also witnessed an unparalleled reduction in natural gas emissions, amounting to a decline of
1.8%. Industrial emissions decreased by 1.7% year-on-year, reflecting the downturn in the
manufacturing sector across various regions. Notably, China witnessed a 10% reduction in
cement production and a 2% decrease in steel production, contributing to this decline.

In a 2023 research, Morgan Stanley, an investment firm, predicts that the voluntary carbon-
offsets market will experience significant growth, increasing from approximately $2 billion in
2022 to an estimated $100 billion in 2030 and around $250 billion by 2050. The Boston Consulting
Group takes a more prudent approach in its projections, anticipating a market size of $10 billion
to $40 billion by 2030 (Regional Greenhouse Gas Initiative, 2023). However, it also anticipates a
substantial increase in demand, as shown by a study of company executives. One factor is the
increasing number of organizations who are establishing net-zero emissions goals and acquiring
more offsets to achieve them. Additionally, the implementation of enhanced monitoring,
reporting, and verification procedures would instill buyers with a higher level of assurance that
their funds are being allocated as intended. Simultaneously, the compliance market, which is
currently significantly larger than the voluntary market, is also expanding due to the increasing
number of nations implementing cap and trade programs or broadening the scope of industries
subject to these regulations.

Based on data provided by the International Energy Agency (IEA), it is projected that carbon
dioxide (COz) emissions resulting from energy combustion and global industrial activities will
attain a magnitude of 36.8 gigatons by the year 2022. The projected increase in emissions is
estimated to be approximately 0.5 gigatons, surpassing the previous historical record set in 2021.
According to the International Energy Agency (IEA), the primary sources of the projected rise in
emissions in 2022 will predominantly stem from the combustion of coal and oil.

Greenhouse gas emissions are universally acknowledged as a significant catalyst for global
warming and its detrimental consequences worldwide. Carbon markets establish a monetary
value for emissions, incentivizing nations and corporations to decrease their emissions gradually
and imposing financial penalties on those who exceed their allocated emissions. According to
The World Bank, carbon markets facilitate the allocation of resources and cost reduction, allowing
countries and corporations to effectively transition to a low-carbon economy (The World Bank,
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2022). A carbon market is a distinct financial market that facilitates the trading of carbon credits
(World Economic Forum, 2023). Carbon credits are essentially licences that grant the buyer the
right to release a specific quantity of carbon dioxide or other greenhouse gas. Several carbon
markets are administered and supervised by governmental or international entities, mandating
specificindustries to partake, while others are completely discretionary. The purchasers of carbon
credits or allowances primarily consist of industries, countries, or companies that exhibit
substantial carbon emissions due to their reliance on fossil fuels or extensive energy consumption.
Examples of industries that contribute to environmental pollution include steel factories, coal-
fired power plants, gas power plants, data centers, and the transportation sector (World
Economic Forum, 2023).

The entities engaged in the sale of carbon credits encompass both corporate entities and nations,
whose operations either possess the capacity to sequester carbon dioxide emissions or generate
minimal quantities of carbon dioxide. Some examples of environmentally conscious initiatives
include companies focused on forest conservation, as well as the implementation of renewable
energy generation through solar power plants (PLTS), wind power plants (PLTB), and organic
waste processing activities. The immediate trading of carbon credits is not feasible. The
certification of traded carbon credits is a requirement that must be fulfilled by international
certification bodies, such as Verra and Gold Standard.

Carbon credits are exchanged within both the voluntary and mandatory carbon markets. The
government does not currently regulate trading in the voluntary carbon market. Within the
voluntary market, emitters engage in the practice of offsetting their carbon dioxide (CO:)
emissions by procuring carbon credits from projects specifically designed to mitigate or eradicate
CO: emissions. Transactions can take place either through direct interaction between buyers and
sellers or with the involvement of intermediaries such as brokers. Carbon trading refers to the
commercial exchange of certifications or permits that grant the right to emit a specific quantity of
carbon dioxide (COz) or other greenhouse gas emissions. Carbon release certification or permits,
commonly referred to as carbon credits or carbon emission quotas (allowances), are additional
terms used to describe these mechanisms. Carbon dioxide (CO2) emissions arise from various
sources, including the combustion of fossil fuels (such as coal, gas, and oil), the combustion of
forests, and the decomposition of organic waste. The carbon trading mechanism is a method of
emissions reduction that was established by the United Nations (UN) climate agreement, known
as the Kyoto Protocol, on 11 December 1997. It is one of three approaches outlined in the
agreement for the purpose of reducing emissions.

Based on the "State and Trends of Carbon Pricing 2023" report published by the World Bank on
May 23rd, it is presently observed that approximately 23 percent of worldwide greenhouse gas
emissions are encompassed by a total of 73 carbon reduction mechanisms. These mechanisms
include both emissions trading systems (ETS) and carbon taxes. The current level of coverage has
increased from 7 percent, which was observed a decade ago at the time of the report's initiation
by the World Bank. According to the World Bank, global revenues generated from carbon taxes
and emissions trading systems (ETS) are projected to reach a record high of $95 billion in 2022. In
the present year, several nations, namely Australia, Indonesia, Malaysia, and Vietnam, have
planned to initiate carbon markets utilizing the Emissions Trading System (ETS).

A nation that decreases emissions below the specified threshold can offer a surplus for sale.
Unutilized emissions are quantified in metric tons of carbon dioxide equivalent (CO2). Other
countries or firms who fail to reach their targets might buy one-ton units of CO2 to compensate
for the emissions gap. According to the UN Development Agency, developing nations will
require up to 6 trillion US dollars to fund their climate efforts by 2030. This information is outlined
in the Nationally Determined Contributions (NDC). The most recent IPCC assessment
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determined that countries will not meet their goals if their financial resources are three to six
times below the required levels by 2030.

The significance of a government establishing a carbon market is to facilitate the funding required
to address the climate crisis. The European Commission states that international carbon markets
can play a crucial role in cost-effectively lowering global greenhouse gas emissions. Article 6 of
the Paris Agreement permits parties to utilize international trade through the carbon market to
assist in meeting emission reduction goals. This is how the UN Climate Change Agency defines
emissions trading. The location for trading emissions is known as the carbon exchange or market.
The carbon market is also a reflection of ideas from economics, namely a fear that bad
management of Earth's resources could have a negative impact on or even limit long-term
economic growth, as well as an awareness of how market mechanisms could be used to resolve
externalities (Calel, 2011).

Su, et al (2023) conducted a bibliometric analysis on the topic of carbon finance. The analysis
indicates variations in carbon funding based on keyword analysis, including carbon capture,
economic growth, carbon sequestration, financial development, modeling, and carbon price
predictions. Studying the effects of energy consumption, renewable energy, and urbanization on
carbon emissions is a promising area for future research in the subject of carbon financing.

In addition to the research carried out by Su et al., (2023), this study also carried out a bibliometric
analysis concerning carbon in the context of the economic area, namely the carbon market. Within
the fields of economics, business, management, and finance, the purpose of this study is to
identify the research trends that are occurring in carbon markets. The content of this paper can
be summarized as follows. Subsequently, a literature review is presented, followed by a detailed
explanation of the research technique employed in this work. Subsequently, the study findings
and discussions culminate in definitive conclusions and suggestions.

2. CONCEPTUAL FRAMEWORK
2.1 Carbon Market

The carbon market represents a set of requirements for greenhouse gas emission rights, expressed
in tonnes-CO: (ton CO eq). The right mentioned here could refer to the right to emit greenhouse
gases or the right to decrease greenhouse gas emissions. Meanwhile, type greenhouse gases
eligible for trading in carbon markets typically. The Kyoto Protocol lists six types of greenhouse
gases: carbon dioxide (CO2), methane (CHa), nitric oxide (N20O), hydrofluorocarbons (HFCs),
perfluorocarbons (PFCs), and sulfur hexafluoride (SF6) (CHRG]J, 2023).

Carbon markets frequently aim to minimize greenhouse gas emissions in a cost-effective manner.
The carbon market incentivizes the implementation of low-cost climate change mitigation
activities before higher-cost ones. If carbon markets are prohibited in implementing emission
reduction regulations, there is a risk that expensive mitigation actions will be necessary while the
potential for cost-effective mitigation remains underutilized. The carbon market mechanism is
implemented through an Emissions Trading System (ETS) or cap-and-trade system, typically as
a compulsory market based on a policy to restrict and decrease greenhouse gas emissions
(CHRG]J, 2023).

Carbon-based markets are categorized by their types and the underlying factors that led to their
establishment. The voluntary carbon market exists to reduce greenhouse gas emissions. 26
voluntary carbon markets differ from regulatory ones. This demand leads to direct carbon trading
between parties seeking carbon from a provider. Sometimes goals and needs are combined to
boost market growth and attract intermediaries, investors, and stock exchange services. As the
voluntary market relies on good intentions to cut carbon emissions, its magnitude is modest and
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hard to assess. However, recent developments suggest that voluntary carbon markets increase
steadily. In contrast to voluntary carbon markets, this type is established due to legislation
mandating greenhouse gas emission reductions. The policy is executed through the carbon
market. The Kyoto Protocol, for instance, mandates greenhouse gas emission reductions while
enabling carbon markets to achieve them (PMR, 2018). The scale of mandatory carbon markets is
influenced by emission reduction/limitation laws, making them easier to foresee and plan for
than voluntary carbon markets.

The carbon market is typically categorized into two groups based on the trading method: (a)
trading and (b) crediting. Trading involves organizations and companies as market participants.
Countries are required to cut or limit carbon emissions, a measure known as a cap. A stamp is
typically affixed. Participants are allocated emissions quotas/allowances at the start of the period
in a market-based system. Participants must surrender quota units to specified institutions at the
conclusion of the period to account for their actual emissions. Participants who successfully
validate their stamp can buy extra quota units from those with unused quotas, facilitating carbon
trading. This method requires parties affected by emission laws to submit annual greenhouse gas
emission reports to the designated institution. This data can show if the party's emissions exceed
the limit. Policymakers set next-year emission limits using this data. Emission limiting
regulations and emissions trading systems are common in high-emission industries. Thus, alarge
emissions reduction is expected at a low cost.

Crediting is also known as baseline-and-crediting. Trading certified lower emissions
commodities according to market rules is the strategy. These products are carbon credits. The
average carbon credit reduces one metric ton of CO2. This strategy focuses on project/activity
emissions, avoiding the need for installation/organization emissions data preparation and
collection. Calculations and monitoring methods unique to the activity are needed to compare
baseline and actual emissions. As activities increase, more techniques must be devised. The
procedure estimates and monitors emissions from solar energy generation, composting urban
solid waste, and other operations.

2.2 Carbon Trading

Carbon trading involves the purchasing and selling of certificates that represent reductions in
carbon emissions resulting from climate change mitigation efforts. Observed a significant
contrast between the terms "carbon market" and "carbon trading." The market is the origin of
trade. In addition to the two phrases mentioned, another term that has gained prominence is
"market-based mechanism", particularly following the Paris Agreement. This word refers to a
mechanism that operates according to market rules, specifically in the context of carbon. If this
market-based system culminates in this outcome, it does not involve the exchange or purchase of
carbon credit certificates or emission quotas (PMR, 2018).

The advantages of carbon trading are numerous and significant. From a governmental and
regulatory standpoint, carbon trading emerges as a more viable and readily implementable
approach compared to direct carbon emission limitations and taxation measures. The
implementation of direct regulation would incur higher costs in relation to the budget and
constrain the potential for industry-led economic expansion (CHRG]J, 2023).

Carbon trading enables the government to effectively monitor the quantity of carbon emissions
generated within its jurisdiction in a structured fashion. This phenomenon can be attributed to
the fact that the quantification of emissions and absorption capacity is conducted in accordance
with established criteria. The circulation of carbon credits within the carbon market is expected
to contribute significantly to the regulation of carbon emissions released into the atmosphere.
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Furthermore, the implementation of carbon trading mechanisms will create novel economic
prospects for nations involved in the initiative.

2.3 The Mechanisms of Carbon Trading

The carbon credit trading scheme is a mechanism that allows for the buying and selling of carbon
credits as a means to mitigate greenhouse gas emissions. The system, alternatively referred to as
the baseline-and-crediting or carbon offset system, is another commonly used term. The
aforementioned scheme does not necessitate the implementation of quotas or allowances at the
onset of the designated period. This is due to the fact that the designated commodity, referred to
as carbon credits, is derived from the certification of reductions in carbon emissions resulting
from the execution of projects aimed at mitigating such emissions. Typically, a single carbon
credit is deemed to be commensurate with the mitigation of one metric tonne of carbon dioxide
emissions (PMR, 2018).

The carbon credit scheme operates by assigning a credit value to participants at the conclusion of
a designated period (ex-post). These credits can then be sold and utilised by participants to fulfil
emission reduction objectives or achieve a carbon-neutral or zero-emission status. In the context
of the Emissions Trading Scheme (ETS), it is noteworthy that the credit value is predetermined
(ex-ante), enabling the trading of newly acquired credits based on the emitter's operational
endeavours (CHRG]J, 2023).

The Emissions Trading Scheme (ETS), also referred to as the cap-and-trade system, is a
mechanism for regulating and reducing greenhouse gas emissions. This method is typically used
in compulsory carbon markets, where the government imposes restrictions on the quantity of
carbon emissions that can be sold. Under this framework, the emissions being traded pertain to
future emissions that will be generated (Calel, 2011). The participants in this market mechanism
comprise of various entities, including organisations, companies, and even countries. The
requirement to decrease or restrict emissions is enforced through the issuance of quotas
(allowances) at the start of the designated period. Participants who are bound by emission
limitations must regularly submit reports of their emissions (often on a yearly basis) to the
designated institution. At the conclusion of the term, participants who above the limit have the
option to acquire extra allowances from participants who have unused quotas (where the
emissions produced are below the established limit), and vice versa (PMR, 2018).

3. RESEARCH METHOD

Bibliometric analysis is a methodical and numerical strategy employed to scrutinise bibliographic
data contained in articles and journals (Zupic and Tomaz, 2015). The aforementioned analysis is
frequently used to scrutinise references to scientific publications in a journal, define the scientific
scope of the magazine, and classify scientific papers according to their various research topics.
This methodology is relevant across several fields, including sociology, humanities,
communications, marketing, and other social sciences. Bibliometric analysis utilises a method of
citation analysis to find articles that are referenced by other publications, as well as a co-citation
analysis method to identify papers that are referenced by several other articles (Van Eck et al.,
2010).

Bibliometrics is an academic discipline that uses mathematical and statistical analysis to study
the links between writers of scholarly journals. Bibliometric analysis enables the identification of
writers who have referenced a certain journal, the journals that have been referenced, and the
quantification of the number of authors participating in referencing the journal. This refers to the
number of terms contained in a single article or abstract under a specific title.
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As the number of terms used in study increases, the probability of observing a particular phrase
also increases. By employing bibliometric analysis tools, it is feasible to automate the process of
estimating the number of writers linked with the keywords under research (Zupic and Tomaz,
2015). Furthermore, it is feasible to determine the author's institutional affiliation and the
language employed in a certain publication and its feature that may be used to determine the
identity of the publisher of the journal. The duration required to identify the most prolific
publisher, who generates the biggest quantity of journals, increases proportionally with the
number of publishers present inside a journal (Zupic and Tomaz, 2015).

Bibliometric analysis has two main goals. Firstly, to evaluate the research and publication
accomplishments of individuals and institutions in order to assess their research performance;
and secondly, to uncover the structure and dynamics of a specific study topic through science
mapping (Van Eck and Waltman, 2011). Every field has its own specific intricacies. When
assessing research performance, quantitative calculations are used, such as total citations, average
citations, and collaboration index, to measure specific indicators. Within the realm of scientific
mapping analysis, co-word analysis is a beneficial technique for examining the relationships
between a certain subject and other subjects in a specific field.

Many affordable bibliometric analysis tools and software are available. Bibexcel, citespace, PoP,
rstudio, SITKIS, UCInet, Gephi, and VOSviewer comprise the software suite. VOSviewer is
usually the easiest way to visualise and comprehend author relationships (Visser et al., 2021).
VOSviewer helps visualise academic publication keywords. It considers keyword frequency and
relationships. One way to visualise this challenge is via a mindmap or treemap (Van Eck &
Waltman, 2011). The visualisation results can also be transferred to VOSviewer for public review
and availability. Additional bibliometric articles should be thoroughly analysed. VOSviewer
visualises bibliographies or datasets with title, author, journal, etc. Academic researchers use
VOSviewer for bibliometric analysis. This involves finding untapped study areas and the most
referenced academic publications in specific domains, among other purposes. VOSviewer can
retrieve bibliographic data from Web of Science, Scopus, Dimension, and Pubmed. VOSviewer
also interprets RIS, Endnote, and RefWork datasets. The API function lets VOSviewer extract data
from Crossref, Pubmed PMC, Semantic Scholar, OCC, COCI, and Wikidata.

According to Visser et al., (2021), not all databases have the capacity to handle all types of
analysis. Web of Science and Scopus are two extensively utilised databases that offer
comprehensive assistance for a wide range of analytical purposes. The disparities in data
architectures and policies among various databases lead to the availability of distinct forms of
analysis for each database. The table demonstrates that the Pubmed database does not provide
assistance for citation analysis, bibliographic pair analysis, and co-citation analysis. Dimensions
is quite similar to WOS and Scopus, as it offers extensive support for many analytical approaches
(Visser et al., 2021).

The bibliometric analysis results acquired via VOSviewer offer useful insights into the patterns
of co-authorship, allowing for the assessment of an author's collaborative endeavours with other
researchers. The analysis will produce visual depictions of the findings, organised by the author's
name, the author's institution, or the author's country of birth.The co-occurrence analysis
produces a visual depiction that demonstrates the interconnections between keywords in a
network.

Citation functions as a visual representation of the document being analysed. The observed or
tested papers will be linked to other documents that have also undergone observation or testing,
as long as they reference other publications that have been submitted to the same level of scrutiny.
This research offers useful insights about the relationships between papers through citations, as
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well as the frequency of authors citing their own work. This tool is valuable for analysing
bibliographic coupling. If the articles being analysed have the same references, they will be
displayed and linked together. This analysis illustrates the level of interconnectivity among the
examined documents.

Co-citation is a different idea that differs from both citation and bibliographic coupling. Co-
citation is the visual representation of the references used by the papers being examined or
observed. If references are used, they will be hyperlinked inside the article in accordance with
academic traditions. Article A incorporates references 1 and 2 as corroborating sources.
References 1 and 2 demonstrate a substantial correlation. If article B cites references 1 and 5, it
can be deduced that reference 1 is connected to reference 5, except for reference 2. The
representation of co-citation is influenced by multiple elements, such as the cited reference, the
journal's name, and the names of the authors of the referred work. This analysis is a useful method
for finding the main sources referenced in a specific set of articles being studied.

VOSviewer employs two separate calculating algorithms, specifically full counting and fractional
counting. The technique of complete enumeration remains unaltered, but the method of partial
enumeration depends on the number of co-authors involved in the document being analysed.
When using Vosviewer to get data, it is crucial to be aware that the tool shortens words in the
title or abstract. Afterward, it proceeds to visualise the relationships among the fragmented
words or concepts. The network will exhibit the relationships among the terms that are being
visualised. The overlay feature will exhibit documentation of previous research endeavours,
while the density feature will denote the concentration or importance of research groups. Density
can be a useful tool for investigating parts of study that are rarely pursued.

4. FINDINGS

The purpose of this section is to provide an explanation of the bibliometric analysis output that
was generated by the VOSviewer tool. This analysis looked at the frequency of sample
publications that were used in the current study. The output is comprised of three unique
categories of graphs that provide an explanation of the findings that were obtained via
bibliometric analysis in relation to three different factors. These factors include the degree of
concentration displayed by a research group, the publication history, and the interrelationships
that exist between the variables that are being investigated in the research investigation. An
analysis that provides an explanation of the three findings of the bibliometric analysis is
presented in the next section.

4.1. Data

The study employs metadata in CSV format extracted from the Scopus database for data analysis.
A total of 5,589 publications from the database were included in the analysis, following the
application of selection criteria that restricted the scope to the domains of business, management,
economics, and finance. These publications were specifically chosen based on their utilisation of
the keyword "carbon market." The following table presents the specific information regarding the
publications utilised in the bibliometric analysis conducted within the scope of this study.
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Table 1. Types of publications

No | Type Amount | No | Type Amount
1 Article 4.316 7 Short survey 26

2 Book Chapter 473 8 Conference Review 14

3 Conference Paper 345 9 Retracted 12

4 Review 185 10 | Editorial 11

5 Book 103 11 | Erratum

6 Note 95 12 | Business article

Source: Scopus database

Based on the data presented in the table, it is evident that the research incorporates a total of
twelve distinct types of publications. The initial and most abundant category comprises
publications in the form of articles. Out of the entire corpus of publications utilised in this study,
a sum of 4,316, constituting 77% of the total, were identified as articles. The category of book
chapters holds the second position, comprising approximately 9% or 473 instances. Following
this, the third position is occupied by 345 conference papers, accounting for approximately 6% of
the overall publication data. Subsequently, reviews constitute the fourth most prevalent category
employed in this study, comprising approximately 185 instances or approximately 3% of the total.
The fifth and sixth positions are held by books and notes, comprising approximately 2% each,
with quantities of 103 and 95 pieces, respectively. The positions from seventh to twelfth are filled
consecutively by short surveys, conference reviews, retracted articles, editorials, errata, and
business articles, accounting for 26%, 14%, 12%, 11%, 7%, and 2% of the total publications utilised,
respectively.

The selected publications in the table exhibit a wide range of keywords. The graph presented
below illustrates the range and quantity of keywords employed in the publication data utilised
for this study. The publication's data reveals that the top five keywords, ranked in descending
order of popularity, are "carbon," "carbon dioxide," "cost, emission trading," and
"greenhouse gases." In contrast, the sequential analysis of the publication data reveals that the

"o "none

investment,

"non

non

five keywords with the lowest frequency of usage are "circular economy," "electric vehicles,"
"green economy," "Australia," and "Agriculture." The utilisation of these specific keywords is
indicative of the focus observed in the publications encompassed within the research sample.
Therefore, it is evident that the primary emphasis of carbon market research in the domains of
business, management, economics, and finance revolves around the topics of carbon, carbon
dioxide, expenses associated with carbon emission reduction, investments, emissions trading,
and Greenhouse gases. In contrast, it is noteworthy that certain terms such as "circular economy,"
"electric vehicles," and "green economy" have not garnered significant scholarly attention from

researchers.
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Figure 1. Keywords in the publications
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The following table presents a visual representation of the utilisation of language within the
selected sample of publications examined in this study.
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Table 3. Languages uses in the publications

No Language Amount No Language Amount
1 English 5.480 8 Portugese 6
2 Russian 36 9 Undefined 4
3 French 30 10 Ukranian 4
4 German 24 11 Korean 4
5 Spanish 20 12 Slovenian 1
6 Chinese 11 13 Czech 1
7 Italian 8 14 Croatian 1

Source: Scopus Database

The initial instance of English language implementation encompassed a total of 5.480 publications
within the scope of this research sample. Russian ranks second with a total of 36 publications.
French was employed by a substantial number of publications, reaching up to 30 in total. There
are 24 publications that utilise the position immediately following the German language.
Subsequently, there exist a total of 20 publications written in the Spanish language. The
publications were distributed as follows: Chinese, Italian, Portuguese, an undefined language,
Ukrainian, Korean, Slovenian, Czech, Croatian, with 11, 8, 6,4, 4, 4, 1, 1, 1, and 1 publication,
respectively.

4.2. Results

The figure 3 below depicts the outcomes of a bibliometric analysis that elucidates the
interconnectedness among research variables employed by researchers in the selected sample of
publications. The figure presented herein illustrates numerous networks depicting the
interrelationships among variables within a collection of sample publications that have been
subjected to analysis using bibliometric techniques. The magnitude of a variable, which is
interconnected with other variables to form a network, is represented by a prominent circle.

Figure 3. Bibliometric Result
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For instance, the following information pertains to the network that is established when a variable
is chosen within the application to determine the variables that are associated with the selected
variable. In the depicted image, the variable denoted as "supply chain" has been chosen,
distinguished by its larger size in comparison to the other circles. The variable known as "supply
chain" exhibits a correlation with multiple variables, such as "pricing", "Carbon CAP", "CAP",
"trade mechanism", and "circular economy". The terms "COVID," "carbon emission reduction,"

"non "o

environmental regulation," "information,"
customer," and "carbon footprint" are utilised in the following discussion.

"option," "environmental impact," "low carbon,
"capital,” "modelling," "
The primary objective of bibliometric analysis in network form is to ascertain the associations
between variables in a given set of publications. This analysis aids researchers in identifying

previously unidentified variables that are interconnected within the network.
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Figure 4. Bibliometric Result (Network “Supply Chain”)

In addition to the variable denoting the "supply chain," the variable exhibiting a larger circle size
relative to the other variables is the "pricing" variable. The variable denoted as "pricing"
encompasses a network of various interconnected variables, including but not limited to "supply
chain," "CAP" (Common Agricultural Policy), "trade regulation," "low carbon economy,"
"subsidies," "financial market," "trade," "green bonds," and other related factors. Figure 5 depicts
the network encompassed within the variable denoted as "pricing."
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Figure 5. Bibliometric Result (Network “Pricing”)
In Figure 6, the network that is used to represent the variable "trade" is shown. The output graph
of the bibliometric analysis reveals that the variable "trade" displays a network that includes a
number of different variables that are interconnected with one another. These variables include
"European carbon market," "CAP," "pricing," "carbon CAP," "natural gas," "option," "benefit,"

"Paris agreement,”" "Environmental impact," "competitiveness,” and "evolution," amongst others.
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Figure 6. Bibliometric Result (Network “Trade”)

A representation of the network variable "Finance" that is contained within the dataset that was
utilized for this investigation can be found in Figure 7. Specifically, "energy price,"
"environmental regulation," "low carbon economy,” "
"volatility," "commodity," "

non

climate finance," "carbon footprint,"
assets," and "accounting” are all examples of variables that are
contained inside the network that is known to be associated with the variable "Finance."
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Figure 7. Bibliometric Result (Network “Finance”)

Figure 8 is the final image, and it provides an explanation of the network that is associated with
the variable that is referred to as "Green Bond." The use of green bonds as a means of funding
and investing in environmental issues is an alternative strategy. Figure 7 illustrates a network of
variables that is included in the dataset that was used for this research sample. As a result of this
bibliometric research, the following factors have been discovered as being related with the
network of "Green bonds": "pricing," "stock," "low carbon transition," "subsidies," "environmental

nn

carbon price," "financial market,” and "low carbon economy."
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Figure 8. Bibliometric Result (Network “Green Bond”)
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Figure 9. Bibliometric (By Year) Result

In contrast to the results obtained from network bibliometric analysis, the findings of this overlay
bibliometric analysis provide an explanation of publication time. This temporal aspect reveals
that variables of specific colours were chosen as research variables during particular years. The
level of darkness in colour corresponds to the level of brightness in the publication, thereby
signifying that variables depicted with darker colours are indicative of past executions.
Conversely, a light hue signifies that the variable under consideration pertains to the most recent
advancements in research. The provided visual representation displays a bar graph that signifies
the publication dates of carbon market reports. It is evident that the most recent publication
occurred in 2020, while the previous publication was observed in 2014 as presented at Figure 9.

Previous research has examined various variables pertaining to the carbon market, including the
"Paris Agreement," "gas," "trade," "option," "forest," "carbon sequestration," and other relevant
factors. In contemporary carbon market research, there is a growing emphasis on various
supply chain," "financial

"non "non

"non "non

variables such as "carbon performance,” "carbon emission trading,
market," "trade regulation,” "covid," and other related factors. These variables have recently
emerged as significant focal points within the field.

non

Figure 10. Bibliometric (Density) Resul
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The figure 10 depicts the outcomes of the bibliometric analysis, specifically highlighting the
density of sample publications examined in this study. The concept of density is employed in this
study to elucidate the frequency at which variables are utilised in sample publications. The
utilisation of light colours serves to depict regions wherein the variables associated with said
colours are frequently examined. In the depicted image, a number of variables can be observed
within the yellow region. These variables encompass "carbon price," "subsidies," "coal," "power,"
"carbon capture,” "option," "carbon footprint," and "future." Conversely, the regions characterised
by dark colours represent areas where the variables within those regions have received relatively

nn "non

"nn

non

limited attention in research. Specifically, these variables include "trade mechanism," "carbon

performance," "trade regulation," and "financial performance."

5. DISCUSSION, CONCLUSION AND RECOMMENDATION

"o

The findings indicate that the study of the "Carbon Market" encompasses a wide range of words.
The variables in the "Carbon Market" research are not subject to any terms and constraints. The
variable "circle size" in the initial bibliometric report indicates that network variables tend to
possess similar sizes. The research on the "Carbon Market" does not identify a single most
influential variable. The overlay unambiguously displays the present study variables in yellow
circles, as per the second outcome. The present data suggests that the dark warrant area possesses
multiple characteristics that can be examined both presently and in the future.

These three forms of bibliometric analysis output allow for research on "trade mechanism,"
"carbon performance,” "
bibliometric research align with other previous studies. Newell et al., (2012) examines the
historical, present, and future carbon markets, as part of a collection of research on the topic of
the "Carbon Market". Guo and Zhang (2014) examined the application of a carbon accumulation
model for market regulation. Demirci and Oztiirk (2015) analyze the function of the carbon

trade regulation," and "financial performance." The findings of this

market as a financial instrument in the forestry sector of Turkey. The study conducted by Ludefia
et al,, (2015) investigates the influence of carbon markets on climate change in developing
countries. Pollitt (2019) examines the subject of worldwide carbon markets. Michaelowa et al.,
(2019) discusses the advancements made in the worldwide carbon market and the
implementation of the Paris agreement. Shi et al., (2019) discuss the expansion and difficulties
faced by the carbon market in Asia. In their study, Mikolajczyk and Martinez (2022) examine the
global allocation of funds, the entities providing financial support, and the recipients of funding
in the context of climate change and carbon market financing. Last, Nofyanza et al., (2023)
examine the carbon market in Indonesia and the REDD effort.

Hepburn (2007) examines the carbon trading method outlined in the Kyoto protocol, focusing on
the topic of carbon trading. In contrast to prior research, Li and Zhao (2023) examine the concept
of carbon trading inside the energy sector. Additional studies have investigated the price and
forecasts of the carbon market. Dellink et al., (2014) examine the global prices of carbon in both
direct and indirect carbon markets. The paper by El Amri et al.,, (2020) delves into a
comprehensive analysis of the carbon market, focusing on risk management, pricing, and
forecasting. Green (2021) discuss the relationship of carbon pricing and emissions. Hao and Yang
(2022) choose to examine the carbon market in China from a legal and policy lens. Wang et al.,
(2022) discuss improved deep learning techniques for predicting carbon trade. Trouwloon et al.,
(2023) investigate climate assertions in the context of corporate carbon credit trading. These
studies demonstrate current patterns in the domain of carbon markets. Future research on carbon
markets focuses on carbon trading mechanisms, encompassing financial instruments,
regulations, carbon performance evaluation of traded carbon credits, monitoring of carbon
trading activities, safeguarding of market transactions, and implementation.
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Within the fields of economics, business, management, and finance, the purpose of this study is
to identify the research trends that are occurring in carbon markets. Specifically, this investigation
makes use of a dataset that was taken from Scopus and contains 5.589 publications of varying
types. Evaluation of the dataset is carried out with the use of VOSviewer and bibliometric
analysis. Based on the findings of the research, it can be concluded that the topic of "Carbon
Market" contains a wide range of complex research variables and presents a multitude of features
that have the potential to become the main point of both current and future research
opportunities.

When it comes to the study that is currently being conducted and will be conducted in the future
about the carbon market, the terms "option," "Carbon performance,”" "Carbon emission trading,"
"financial market," "carbon price," and "trade regulation" are significant keywords and probable
terms. The outcomes of this research are consistent with the descriptive analysis of sample articles
that were included in this study. The analysis found that the terms "financial market,"
"international law," and "finance" did not occur more frequently than the terms "carbon market,"
"carbon dioxide," and "greenhouse gases." In a similar vein, the results of the three outputs from
the bibliometric analysis indicate that additional research is required for these terms in the next
few years. In addition, the implementation of carbon trading calls for a comprehensive process
to be carried out in order to guarantee clarity and prevent any potential confusion or harm to the
parties concerned.

It is possible to analyze bibliometric analysis in following research by making use of alternative
databases, such as Web of Science, Crossref, Google Scholar, and other sources that are available.
When conducting bibliometric analysis, it is possible to make use of a large number of software
programmes in addition to a wide range of datasets. This is done in order to accomplish the
intended purpose.
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Ozet

Isletmeler, cevresel bozulmalarin azaltilmas: icin siirdiiriilebilirlikte daha aktif rol oynama
talepleriyle daha fazla karsilasmaktadir. Bu durum cevresel sorumluluga ve maliyetlerine
katlanilmast gerekliligini ortaya ¢ikarmaktadir. Isletme yoneticilerinin gevresel siirdiiriilebilirlik
algilar1 ve c¢evre muhasebesine iliskin tutumlarimin Olglilmesi amaglayan bu calisma,
Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesi (OSB)'nde yapilmistir. Olgiimleme igin anket
uygulamasi yapilmis ve yoneticilerin cevaplary; faktor analizi, giivenirlik analizi, yiizde, frekans
ve aritmetik ortalama degerleri, t testi, varyans analizi, korelasyon analizi ve regresyon analizi
yontemleri ile ¢dziimlenmistir. Alg1 ve tutumlarini 6lgen faktorlere iliskin 30 ifadeye yer verilmis
ve 5 faktor elde edilmistir. Bu faktorler; cevresel sorunlara neden olma durumu, cevre
muhasebesi uygulamasi, cevresel duyarlilik, isletme performansina etkisi ve cevresel
maliyetlerin bilinmesi olarak aciklanmistir. Bulgular, yoneticilerinin ¢evreye duyarli ve gevre
maliyetlerinin kaydedilmesi diisiincesinde olduklarini gostermistir. Yoneticilerin cevreye
hassasiyetlerinin yiiksek seviyede oldugu ancak cevresel sorunlara neden olma konusunda
kendilerini sorumlu hissetmedikleri goriilmiistiir. Ayrica, isletmelerde cevresel maliyetlerin
bilinmesi ve gevre muhasebesinin gerekli oldugu goriisii ortaya ¢ikmaistir.
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Abstract

Businesses are increasingly faced with demands to play a more active role in sustainability to
reduce environmental degradation. This situation reveals environmental responsibility and the
need to bear its costs. This study, which aims to measure business managers' perceptions of
environmental sustainability and their attitudes towards environmental accounting, was
conducted in Afyonkarahisar Organized Industrial Zone (OIZ). A survey was conducted for
measurement and the answers of the managers were; It was analyzed using factor analysis,
reliability analysis, percentage, frequency and arithmetic mean values, t test, analysis of variance,
correlation analysis and regression analysis methods. 30 statements regarding the factors
measuring perceptions and attitudes were included and 5 factors were obtained. These factors; It
is explained as causing environmental problems, environmental accounting application,
environmental sensitivity, impact on business performance and knowing environmental costs.
From the findings, it was understood that the managers were environmentally sensitive and
thought about recording environmental costs. It has been observed that managers have a high
level of environmental sensitivity, but they do not feel responsible for causing environmental
problems. In addition, the view that environmental costs should be known and accounted for in
businesses has emerged.
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1. GIRIS

“Sizin karbon ve su ayak iziniz nedir?” sorusunun cevabini verebilmek; iilke, kurum ve birey
olarak cevresel siirdiiriilebilirligin farkindaligt ve sorumlulugu duygusuyla hareket etmek
acgisindan oldukga 6nem arz etmektedir. Her kesim i¢in dogaya verilen zararlarin farkinda olmak
ve sorumluluk sahibi olmak siirdiiriilebilirlik i¢in ¢Oziimlerin gelistirilebilmesinde yarar
saglayacaktir. Artan cevre kirliligi, diinya capinda dikkati ¢eken konularin en basinda
gelmektedir. Cevresel bozulmalar ve kiiresel iklim degisikligi, kiiresel siirdiiriilebilirligi tehdit
etmektedir. Siirdiiriilebilirlik kavrami, mevcut toplumun temel ihtiyaglarini gelecek nesillerin
ihtiyaglarini tehlikeye atmadan karsilamasini saglayan uygulamalar: ifade ederken (Hendersen
and Loreau, 2022), cevresel siirdiiriilebilirlik kavrami, {iretim faaliyetlerinden kaynaklanan
kirliligi ve atiklar1 azaltan organizasyonel faaliyetleri ifade etmektedir (Zhu, Geng ve Lai, 2010).
Diinyada genel olarak iiretim isletmelerinin gevre kirliligi ve atik tehlikesine kars1 yesil enerji
iretimine ve verimli kaynak kullanimina yonlendirilmesine ragmen karbon emisyonlar1 ve
kirlilik seviyelerinin arttig1 goriilmektedir. Sonuglarin ¢ok tatmin edici olmamasi nedeniyle
cevreyi ve kaynaklari korumaya yonelik artan baskilar ve sosyal sorumluluk bilinci, isletmeleri
¢evre yonetiminin 6nemi konusunda daha ciddi faaliyetler yapmaya zorlamaktadir (Gonzalez ve
digerleri, 2008: 1021, Yilmaz ve Bozkurt, 2011:1-2, Epicoco, 2016: 428, Apali, 2018: 37). igletme ust
yonetimlerince bu beklentinin bir sonucu olarak, cevre dostu sirket olma yoniinde adimlar
atmaya baslanmistir.

Isletmelerde cevre yonetimi; faaliyetlerinin devam ederken, aym zamanda varolan dogal
kaynaklarin korunmasinin yaninda kaynaklarin iyilestirilmesi, ikame edilmesi ve gelistirilmesini
hedef alan olarak siirekli bir sistemin olusturulmasini ifade edilmektedir. Cevre yonetiminde,
isletme yonetiminin ¢evre politikalarini olusturmasi ve uygulamasi asamalarinda kurumsal ve
yonetsel acidan isbirliginin olmasi gerekli goriilmektedir (Torunoglu ve Digerleri, 2014:151-152).
Isletme yoneticileri yalnizca boyle bir strateji olusturmanmin zorluguyla degil ayn1 zamanda
isletmenin ihtiyaglar1 ile toplumun sosyal, cevresel ve ekonomik ihtiyaclarini dengelemeyi
amaclayan bir stratejinin nasil uygulanacagimi belirlemenin zorluguyla karsi karsiya
kalmaktadir. Stratejinin uygulanmasinda, katlanilmas: gereken maliyetler 6nem arz etmektedir.
Cevreye duyarli isletmelerin, cevresel faaliyetlerden kaynakli maliyetlerin ortaya ¢ikmasi ve
toplam maliyetler icindeki payimn artmasi, bu maliyetlerin muhasebelestirilmesi ve mali
tablolara aktarilmasini gerektirmektedir. Bu yoniiyle oncelikle yesil yonetimin benimsenmesi
cercevesinde amaglarin ve politikalarin belirlenmesi, orgiit yapisi ile yonetim bilgi sisteminin
olusturulmasi ve c¢evresel faaliyetlerden kaynakli finansal nitelikteki olaylarin
muhasebelestirilmesi konularinin  yonetim tarafindan ortaya konmasi gerekmektedir
(Korukoglu, 2015: 84).

Karsilasilan ¢evre sorunlarinin biiyiikligii ve yayginligi géz oniine alindiginda, uygun bi¢cimde
kaynak kullanimi ve mevcut teknolojilerdeki artan c¢evresel iyilestirmelerin, mevcut
siirdiirtilebilirlik zorluklariyla basa ¢ikmak igin yeterli olmadigi sonucuna ulasilmaktadir. Bu
zorluklarin ¢ogu cevresel ve sosyal sorunlarla ilgili olmakla birlikte ekonomik sorunlar da bask1
olusturmaktadir (Markard vd., 2012: 955). Isletmelerin mevcut iiretim sekilleri hem dogal
kaynaklarin tiikenmesi hem de cevre kirliligi agisindan ciddi sorunlar olusturmasi nedeniyle
siirdiiriilemez olarak degerlendirilmektedir. Bu yoniiyle, cevresel korumaya yonelik yeni
siireglerin uygulamaya gecirilmesi daha siirdiiriilebilir ekonomilere de gecisi tetikleme
potansiyeline sahip olmaktadir. Ancak bu potansiyel, 6nemli gevresel faydalar saglayabilecek,
radikal bi¢cimde yeni gevresel teknolojiler tiretme yetenegine 6nemli derecede baglidir (Epicoco,
2016: 427).
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Bazi isletmelerin {ist yonetimi, yeni fikir ve siireclerin gevresel siirdiiriilebilirligi desteklemek i¢in
en iyi yaklasim oldugunu savunurken, (Epicoco, 2016: 427) baz1 isletmeler icin ise cevresel
teknolojik yeniliklerin 6ziimseme kapasitesi kapsaminda olmadig; siirece kaynak tiiketen, pahali
ve riskli olduguna inanilmaktadir (Najafi-Tavani vd., 2018: 193). (Oziimseme kapasitesi,
isletmelerin kurumsal bazda bilgi ve teknolojiyi edinme, kendi kosullarina déniistiirme ve ondan
faydalanma yetenegidir (Sakarya vd., 2016:290)) Buna gore, yeni siireclerin ve yatirimlarin
potansiyel olarak kaynak israfi ile c¢evresel ayak izlerini artirabilecegi ve cevresel
siirdiiriilebilirlik sonuglarini olumsuz yonde etkileyebilecegi sonucuna varilabilir. Bu durum
yoneticileri cevresel siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulasmak icin yeni yatirim faaliyetlerine
katilimlar1 konusunda kararsiz birakabilmektedir.

Bagka bir acidan cevresel duyarlilik sahibi bazi iist diizey yoneticiler kendilerine uygun
bulduklar1 hali hazirda kullanilan uygulamalar araciligiyla ¢evresel sonuglari kademeli olarak
iyilestirmek igin artan yenilikleri tercih etmekte, bazilar1 ise cevresel faydalar elde etmek igin
radikal yeniliklere yonelmektedir. Bununla birlikte, her iki yenilik bi¢iminin de cevresel
siuirdiiriilebilirlik sonuglari agisindan kendine 6zgii avantajlar1 ve dezavantajlari vardir (Vesal vd.,
2022: 83). Bu agiklamalarin disinda isletme yoneticisinin batil inanglarinin isletmenin
siirdiriilebilirlik harcamalarinda kritik bir rol oynadigimi ortaya koyan bir caligmaya
rastlanmigtir. Gelismekte olan bir iilke olan Gana’da 494 kiiciik ve orta 6lgekli isletmeden olugsan
bir 6rneklem ile yapilan bu ¢alismada, batil inanglarin dogal cevreye yonelik yonetimsel
tutumlarla olumlu yonde iliskili oldugu belirlenmistir. Bu bulgu, yoneticilerin dogal gevreye
yonelik tutumlarii yonlendirmede daha once incelenmemis batil inanglarin roliiniin énemini
gostermektedir. Ayrica, batil inanglarin siirdiiriilebilirlik harcamalarini etkiledigi mekanizmay
vurgulayarak, yonetimsel tutumlarin batil inang ile siirdiiriilebilirlik harcamalar1 arasindaki
iligkiye aracilik ettigi ortaya ¢ikmistir (Adomako ve Amankwah-Amoah, 2021:5).

Bu calismanin amaci, isletmenin cevre dostu biiylimesini ve siirdiiriilebilir kalkinmasini
sekillendirmek i¢in yonetimin gevre algisi ve ¢evre muhasebesine iliskin davraniglarini 6lgmektir.
Bu kapsamda, Afyonkarahisar’da bulunan Organize Sanayi Bolgesi (OSB) uygulama alan
secilmis ve arastirmaya dahil edilen OSB isletmelerine anket 6l¢egi uygulanmistir. Arastirma,
2022 yih i¢in Afyonkarahisar ilindeki OSB’de farkli sektorlerde yer alan 221 adet isletmeden
toplanan verileri kapsamaktadir. Ankette, yoneticilerinin alg1 ve tutumlarini belirleyen faktorlere
iliskin 30 ifadeye yer verilmis ve ifadelerden 5 faktor elde edilmistir. Bu faktorlerden ilk sirada
“Cevresel Duyarlilik” gelirken, son siradaki faktor ise “Cevresel Sorunlara Neden Olma
Durumu” gelmektedir.

2. LITERATUR TARAMASI

Cevreye duyarl ve siirdiiriilebilirlik politikas1 izleyen yonetimin, alg1 ve tutumlarina iliskin
literatiir incelemesinde Mersin-Tarsus Organize Sanayi Bolgesi'nde arastirmasi yapan Cetin
(2011)’in calismasina gore, bu organize sanayi bolgesindeki 41 imalat isletmesine ¢evreye ve cevre
muhasebesine verdikleri Onemin anlasilabilmesi igin anket ydntemi uygulanarak isletme
yonetimlerinin yapilari, ¢evresel konulara hassasiyetleri ve ¢evresel raporlama ile ilgili bakiglar
incelenmistir. Anket sonugclarina gore, isletmelerin 6nemli bir kisminin ¢evre duyarliliklariin
bulundugu belirlenmis ve cevresel maliyetlerin tekdiizen muhasebe sistemi cercevesinde
muhasebelestirildigi anlasilmistir. Ayrica s6z konusu isletmelerin ¢evre muhasebesi
uygulamasini sosyal sorumluluk olarak algiladiklar: da anlagilmistir.

Bilen ve Seyitogullar1 (2016) calismalarinda Diyarbakir'da imalat sektoriinde yer alan
isletmelerinin gevresel konulara ve ¢evre muhasebesi ile ilgili algilarin1 6lgmek amaciyla anket
yontemi uygulamis ve sonuglari istatistik metot ve test teknikleriyle degerlendirmistir.
Diyarbakir Ticaret ve Sanayi Odasina kayitl1 430 sanayi isletmesinden rasgele secilen 110 isletme
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arastirmanin 6rneklemini olusturmustur. Arastirma sonucunda, ¢evre konularindan seffaflik ve
hesap verilebilirlik ile ilgili olarak 6nemli bir farkindalik diizeyinin oldugu anlasilmistir. Cevresel
faaliyetlerin muhasebelestirilmesi agisindan cevresel sorumluluk sahibi isletmelerin olumlu bir
cevresel imaj olusturabilme durumuna gore, isletmelerin iiriinlerine talebi arttirmasiyla
karliliklarinin yiikselebilecegi ifade edilmistir.

Ag (2016), calismasinda TRA1 (Erzurum, Erzincan, Bayburt) Bolgesi'ndeki aktif olarak faaliyet
gosteren imalat isletmelerinin ¢evre muhasebesine iliskin bilgi diizeyleri ile ¢evresel denetim-
raporlama diizeylerinin arastirmistir. Bu kapsamda TRA 1 bolgesinde 204 iiretim isletmesinden
147’sine anket uygulanmak suretiyle bu isletmelerden faaliyet siiresi 0-10 y1l aras1 olanlarin cevre
maliyetleri ve muhasebesine daha fazla 6nem verdikleri belirlenmistir. Bu isletmelerin faaliyet
gosterdikleri sektor, calisan sayilari, hukuki yapilari, ayrica gevre analizlerine iligskin olarak cevre
muhasebesine verdikleri énem diizeyine dair anlaml bir iligki saptanmamustir.

Aktas (2019), calismasini Gaziantep OSB’de yer alan toplam 270 isletme ig¢inden 120 isletmeden
anket yoluyla elde edilen veriler {izerinden c¢evre politikalarinin anlasilmas: ile cevresel
maliyetleri ve muhasebesi ile ilgili bakis acilarinin anlasilmasi amaciyla yapmistir. Calismanin
sonucunda, isletmelerin ticari hayatta yer aldiklar1 donemler itibariyle hem gerceklestirilen cevre
yatirimlar1 agisindan hem de yer aldiklar1 sektdr bazinda isletmelerin ¢evreye olan etkileri ve
sorunlar1 arasinda anlaml farklilik oldugu tespit edilmistir. Isletmelerin yonetimlerinin gelecek
i¢in ¢cevre muhasebesine yonelik tutumlarinin olumlu oldugu ve bilhassa raporlama ile denetim
faaliyetlerini destekledikleri anlagilmistir.

3. ARASTIRMANIN AMACI, KAPSAMI, YONTEMI VE HIPOTEZLERI

Bu calismada, Afyonkarahisar OSB’de faaliyette bulunan isletmelerin yonetimlerinden alinan
bilgiler 1s5181nda ¢evre hassasiyetleri ve muhasebelestirilmesi ile ilgili fikirlerini anlayabilmek
amaclanmistir. Arastirmanin veri seti, 2022 yilinda Afyonkarahisar OSB’de yer alan 361 isletme
icinde 221 isletmeden alinan verilerden olusturmaktadir. Bu verilerin toplanabilmesi icin 23
telefon gortismesi ve 180 yiiz yiize goriisme gerceklestirilmistir. 18 isletmeden mail yolu ile veri
elde edilmistir. Anketin ilk boliimii, demografik ve isletmeler ile ilgili bilgileri iceren sorulardan
olusturmaktadir. Ikinci bolimiinde ise cevresel sorunlar ve cevre maliyetlerinin
muhasebelestirilmesine iliskin alg1 ve tutumlar: ortaya koyacak ifadelere yer verilmistir.

Anketin olusturulmasi sirasinda; Cetin (2011)in yiiksek lisans tezine iliskin Mersin/Tarsus
OSB’indeki isletmeler {izerinde yapilan anket calismas: uygulamasindan yararlanilmistir. Ayrica
Bakkal (2014)'in cevre muhasebesine iliskin Bilecik’te yapilan uygulamali yiiksek lisans tez
calismast ile Higyorulmaz (2015)'1n Corum’da bir ¢cimento fabrikasinda yapilan ¢evre muhasebesi
duyarliligi konulu ¢alismasi yol gosterici olmustur. Anket kapsaminda gz oniine alinan bir diger
calisma ise, Aktas (2019)'in ¢evre muhasebesi konulu yiiksek lisans tezi olmustur. Anketin
sorularinin anlagilabilirligi ve uygunlugunun test edilmesinde 40 anketle pilot uygulamasi
yapilmigtir. Pilot calismada anketin normallik diizeyi, gecerlilik ile giivenirliginin makul
diizeyde bulunmasindan sonra anket calismasi siirdiiriilmiistiir. Sorular 5°li Likert Slgegine
hazirlanmis ve SPSS Statistics 26.0 ile analiz edilmistir.

Calismanin hipotezleri asagida verilmistir:

Hu: Isletmelerinin gevresel sorunlara sebep olma ve gevreye duyarlilik diizeyleri arasinda pozitif
iligki vardir.

Ho: Isletme yonetiminin gevre muhasebesi ile cevreye duyarlilik diizeyleri arasinda pozitif iliski
vardir.
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Hs: Isletme yonetiminin performansa etki ve cevreye duyarlilik diizeyleri arasinda pozitif yonlii
iligki vardir.

H.: Isletmenin cevre maliyetleri ile ¢evreye duyarlilik diizeyleri arasinda pozitif yonlii iliski
vardir.

Hs: Isletmenin cevresel maliyetleri ile cevre muhasebesi arasinda pozitif yonlii iligki vardir.

He: Isletme yonetiminin performansa etki ile gevre muhasebesi arasinda pozitif yonlii iligki
vardir.

4. BULGULAR VE DEGERLENDIRME

Arastirmada, anket ¢alismasinin verilerine gore; verilen cevaplarin dogrulugunu ve gegerliligini
belirleyebilmek ve faktor analizine uygunlugunu gorebilmek i¢in Kaise-Meyer-Olkin (KMO)
katsayis1 ve Barlett kiiresellik (sphericity) testine tabi tutulmustur. KMO katsayisi, faktor
analizinin uygulanabilirligini gormek igin ornek biiyiikliigii acidan yeterli diizeye ulasilmasina
iliskin hesaplanan bir degeri gostermektedir. Bu degerin 0.60 ve yukarisi olmas1 gerekmektedir.
Barlett testi ise, kismi korelasyonlar temelinde kismi korelasyonlar bazinda degiskenler arasinda
iligki olup olmadigina dair bir sonug vermektedir. Testin sonunda, ki-kare istatistigi sonucunun
(p<0.05) olmasiyla verilerin uygunlugu ve ¢ok degiskenli normal dagilimdan meydana geldigi
anlasilmaktadir (Cokluk vd., 2014: 219). Analiz sonucuna iliskin KMO degeri ve Barlett kiiresellik
testi sonuglar1 Ek: 1, Tablo 1’de verilmistir.

Test sonucu, KMO katsayis1 0,897 olarak bulunmustur. Bu sonug, 6rneklem biiytikliigiiniin faktor
analizinin yapilmasi i¢in yeterli oldugunu ifade etmektedir. Barlett testindeki sonug ise, verilerin
0.01 diizeyinde olan ki-kare degerinin anlamli ve ¢ok degiskenli normal dagilima sahip oldugu
bilgisini ortaya ¢ikarmuistir.

Anketlerde giivenilirliginin belirlenmesinde en ¢ok kullanilan Cronbach’s Alfa degeridir (Lorcu,
2015: 207). Bu deger 0 - 1 arasinda olmaktadir (Kalayci, 2006: 405). Alfa degeri, 0,40’dan kiigiikse
anketin gilivenilir olmadigi, 0,40 veya 0,40- 0,60 araligindaysa giivenilirlik boyutunun diisiik
oldugu, 0,60 veya 0.60 - 0,80 araligindaysa anketin giivenilir oldugu ve 0,80 veya 1,00 ‘e yakinlik
durumunda yiiksek derecede giivenilirlikten s6z edilmektedir (Lorcu, 2015: 208). Test sonucu,
0,926 olarak bulunan Cronbach’s Alfa degeri ile giivenilirlik derecesi yiiksek olan anket
verilerinin elde edildigi anlasilmaktadir ve Cronbach’s Alfa Degeri Bulgusu Ek:1, Tablo 2’'de
verilmigtir.

4.1. Demografik Ozelliklere iliskin Frekans Analizi ve Bulgulart

Ankete katilan yoneticilerin demografik degiskenleri olarak cinsiyetine, yasma, Ogrenim
durumuna ve unvanlarina iliskin olarak bulgular incelendiginde,

221 yonetici/yetkiliden cinsiyetleri bazinda; 166 kisi (%75,1) erkek, 90 kisi (%24,9) ise kadin
katilimcidir. Cinsiyete gore frekans dagilimi tablosu Ek:1, Tablo 3’de verilmistir.

Yas aralig1 bazinda; 20-30 yas aralig1 52 kisi (%23,5), 31-40 yas aralig1 108 kisi (%48,9), 41-50 yas
aralig1 54 kisi (24,4), 51-60 yas aralig1 ise 7 kisi (%3,2) oldugu belirlenmistir. 61 yas ve yukarisi bir
katilimcr bulunmamaktadir. Bu bulgularin tablosu Ek:1, Tablo 4’te verilmistir.

Ogrenim durumlar1 bazinda; lise 55 kisi (%24,9), 6nlisans 51 kisi (%23,1), lisans 110 kisi (%49,8),
lisanstistii 5 kisi (%2,3) 6grenim oldugu anlasilmistir. Yonetici/yetkili 6grenim durumuna gore
frekans dagilimi tablosu Ek:1, Tablo 5’te verilmistir

Unvanlar bazinda; yonetici-midiir 134 kisi (%60,6), ortak-sahip 65 kisi (29,4), SMMM 22 kisi
(%10)"dir. Katihimcilarin unvanina gore frekans dagilimi tablosu Ek:1, Tablo 6’da verilmistir.
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Anket yapilan isletmelerin faaliyet siiresi, ¢alisan sayisi, hukuki yapi, sektor, kullanilan enerji
tiirii ve gevresel sorunlart onleme calismalar1 degiskenlerine ait bulgular incelendiginde,
isletmelerin;

Faaliyet siireleri bazinda; 0-10 y1l aralig1 55 adet (% 24,9), 11-20 yil aralig1 46 adet (%20,8), 21-30
yil araligr 56 adet (%21-30), 31 yil ve {izeri 64 adet (%29) isletmenin faaliyette oldugu
belirlenmistir. Isletmelerin faaliyet siiresine gore frekans dagilimi tablosu Ek:1, Tablo 7’de
verilmistir.

Calisan sayis1 bazinda; 0-9 calisan 112 kisi (% 50,7), 10-49 calisan 77 kisi (%34,8), 50-249 calisan 28
kisi (%12,7), 250 ve iizeri ¢alisan 4 kisi (%1,8) oldugu tespit edilmistir. Isletmeler icin galiganlarin
sayisina olusturulan frekans dagilimi tablosu Ek:1, Tablo 8'de verilmistir.

Hukuki yapis1 bazinda; adi sirket 28 adet (% 12,7), anonim sirket 45 adet (%20,4), limited sirket
147 adet (%66,5), kollektif sirket 1 adettir (%0,5). Isletmelerin hukuki yapisina gore frekans
dagilimi tablosu Ek:1, Tablo 9'da verilmistir.

Sektor bazinda; ambalaj-plastik 6 adet (% 2,7), gida 65 adet (%29,4), et ve et entegre 26 adet
(%11,8), mobilya-ahsap {iriinler 8 adet (%3,6), makine 13 adet %5,9), tekstil 3 adet (1,4), metal 1
adet (%0,5), mermer 42 adet (%19), insaat yap1 malzemeleri 5 adet (%2,3), kimya 2 adet (%0,9),
elektrik-elektronik 6 adet (%2,7)ve diger sektorlerden 44 adet (%19,9)belirlenmistir. Isletmelerin
sektor gruplarina gore frekans dagilimi tablosu Ek:1, Tablo 10’da verilmistir.

Kullanilan enerji tiirii bazinda; komiir 5 adet (% 2,3), jeotermal 1 adet (%0,5), dogalgaz 8 adet
(%3,6), elektrik 134 adet (%60,6), diger enerji tiirleri 4 adet (%1,8) isletme olusturmakta iken
komiir ve dogalgaz 1 adet (%0,5), komiir ve elektrik 4 adet (%1,8), jeotermal ve elektrik 1 adet
(%0,5), dogalgaz ve elektrik 58 adet (%26,2), elektrik ve diger 2 adet (%0,9), komiir, elektrik ve
dogalgaz 3 adet (%1,4) isletme kullanmaktadir. Isletmelerin kullandig1 enerji tiirlerine gore
frekans dagilimi tablosu Ek:1, Tablo 11’de verilmistir.

Anket yapilan isletmelerin ¢evresel sorunlarinin 6niine ge¢mek icin yaptigi calismalardan elde
edilen bilgilere gore, filtreleme sistemi kullanan 8 adet (%3,6), atik su aritma 3 adet (%1,4), baca
agz1 aritma sistemi 1 adet (%0,5), geri doniisiim sistemi 59 adet (%26,7), diger ¢alismalarla
cevresel sorunlara onlem alan 30 adet (%13,6) isletme oldugu belirlenmis, herhangi bir ¢alisma
yapmayan 29 adet (%13,1) isletme oldugu anlagilmistir.

Isletmelerin yine gevre sorunlarini &nleyici caligmalarina gore, filtreleme ve atik su aritma sistemi
2 adet (%0,9), filtreleme ve geri doniisiim sistemi 6 adet (%2,7), atik su aritma ve baca agzi aritma
sistemi 2 adet (%0,9), atik su aritma ve geri doniisiim sistemi 20 adet (%9), atik su aritma ve
giiriiltii 6nleyici sistemi 1 adet (%0,5), baca agz1 aritma ve geri doniisiim sistemi 18 adet (%8,1),
baca agz1 aritma ve giiriiltii 6nleyici sistemi 1 adet (%0,5), geri doniisiim ve giiriiltii 6nleyici
sistemi 2 adet (%0,9), geri doniisiim sistemi ve diger 1 adet (%0,5), hem filtreleme hem atik su
hem de baca agz1 aritma sistemi 1 adet (%0,5), hem filtreleme hem atik su aritma hem de geri
doniistim sistemi 9 adet (%4,1), hem filtreleme hem baca agzi aritma hem de geri doniisiim
sistemi 8 adet (%3,6), hem atik su aritma hem baca agzi aritma hem de geri doniisiim sistemi 12
adet (%5,4), hem atik su aritma hem baca agz aritma hem de giiriiltii 6nleyici sistemi 2 adet
(%0,9), hem atik su aritma hem geri doniisiim hem de giiriiltii 6nleyici sistemi 2 adet (%0,9), hem
baca agzi aritma hem geri doniisiim sistemi hem de diger galismalar1 uygulan 1 adet (%0,5)
isletme oldugu goriilmektedir. Ayrica isletmelerin filtreleme, atik su aritma, baca agzi aritma ve
geri doniisiim sistemini kullanan 2 adet (%0,9) isletme bulurken, filtreleme, atik su aritma, geri
déniisiim ve giiriiltii 6nleyici sistemi kullanan 1 adet (%0,5) isletme bulunmaktadir. Isletmelerin
cevre ile ilgili sorunlarini 6nleyebilmeye iliskin ¢alismalarina gore olusturulan frekans dagilimi
tablosu Ek:1, Tablo 12’de verilmistir.
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4.2. Faktor Analizine iliskin Bulgular

Istatistiksel bir analiz yontemi olan faktdr analizi, bir 6lgekte belirli bir durum, algi veya olguyu
Olcebilmek icin birden ¢ok degiskenin birbiriyle olan iligkilerini incelenmesi ve bu degiskenlerin
belirli gruplar altinda toplayabilmek amaciyla kullanilmaktadir (Yanar, 2019:78). Anket
calismasinda, yoneticilerin cevre muhasebesi ile ilgili algilar1 ve tutumlarinin belirlenmesi amacl
olusturulacak faktorler i¢in 30 ifade kullanilmistir. Faktor analizi ile ilgili iliskin bulgular Ek:1,
Tablo 13’de yer almaktadir. Ankette bulunan ifadelerden 5 adet faktor elde edilmis ve faktorlerin
toplam varyansin %72,957’ini agikladigr sonucu elde edilmistir. S6z konusu deger %50'nin
iizerinde olmasindan dolay1 faktor sayisinin toplam varyansi

F-1 Cevresel Sorunlara Neden Olma Durumu: YoOneticilerin, faaliyetleri sirasinda g¢evreden
yararlanma Olgilisiinde c¢evre ile ilgili birtakim sorunlara sebep olabilme diisiincesini
anlatmaktadir.

F-2 Cevre Muhasebesi Uygulamasi: Yoneticilerin, cevre muhasebesi uygulamasina dair fikirleri ve
bu konudaki yasal diizenlemelere iliskin diisiincelerini agiklamaktadir.

F-3 Cevresel Duyarlilik: Yoneticilerin, faaliyetler sirasinda gevresel hassasiyet ile hareket edip
etmediklerine iligkin diisiincelerini belirtmektedir.

F-4 Isletme Performansina Etkisi: Yoneticilerin, faaliyetlerinden kaynakli gevresel maliyetlerin
muhasebelestirilmesinin ~ isletmenin  performansin1  etkileyecegine yonelik fikirlerini
anlatmaktadir.

F-5 Cevresel Maliyetlerin Bilinmesi: Yoneticilerin, cevre maliyetleri ve muhasebesi bilgi seviyelerine
iliskin fikirlerini anlatmaktadir.

Cevre muhasebesine iliskin olarak yoneticilerin/yetkililerin algilarinin ve tutumlarinin
belirlenmesinde “Cevresel Duyarlilik” en dikkat gekici faktor olarak goriiliirken, “Cevresel
Sorunlara Neden Olma Durumu” ise en az dikkat gekici faktor olarak yer aldig1 goriilmektedir.
S6z konusu faktorlerin 6nem siralamas: Ek:1 Tablo 14'te verilmistir. Ayrica yapilan analizde,
faktor yiiklerinin dagiliminin diizenli bir yapida oldugu bilgileri elde edilmis ve Ek:1 Tablo 15’de
bu dagilimin bulgularina yer verilmistir.

4.3. Verilerin Aritmetik Ortalama ve Standart Sapmalarina fligskin Bulgular

Afyonkarahisar OSB’de yer alan isletme yoneticilerinin cevresel hassasiyetleri ve
mubhasebelestirilmesi algilarinin 6l¢limii i¢in 5°1i likert dlgegine gore hazirlanmis olan anketteki
ifadeler ve katilma diizeyleri Ek:1 Tablo 16’da verilmistir. Buna gore;

Yoneticilerin/yetkililerin hassasiyet duyduklar1 c¢evresel sorunlara olan tutumlarini ortaya
cikartabilmek amaciyla olusturulmus 8 adet ifade icin ortalama yamiti “(1)Kesinlikle
Katilmiyorum” diizeyinde olmustur. Bu yoniiyle, yetkili/yoneticilerinin ¢evresel sorunlarin
ortaya ¢ikmasinda kendilerini sorumlu olarak hissetmedikleri seklinde yorumlanabilir. Cevresel
sorunlarina iliskin “Isletme faaliyetlerimiz radyoaktif kirliligine neden olmaktadir.” ifadesi,
sorumluluk diizeyi 1,11 puan ile aritmetik ortalama olarak en diisiik degere sahip iken, “Isletme
faaliyetlerimiz kullamlan dogal hammaddeden dolay: dogal kaynak azalmalarina neden olmaktadir.”
ifadesi 1,76 degeri alarak en yiiksek aritmetik ortalamaya sahiptir.

Yoneticilerin/yetkililerin ¢evre maliyetlerinin muhasebelestirilmesi ile ilgili tutumlarim
belirleyebilmek tizere olusturulmus 22 adet ifade icin yanitlar1 “(4)Katiliyorum” diizeyinde
olmustur. Diger yandan, cevresel maliyetlerin muhasebelestirilmesine iliskin verdikleri
cevaplara gore, ¢evresel muhasebe uygulanmalarini gerekli ve yararli bulduklarini sdylemek
miimkiindiir. “Cevresel maliyetlere iliskin yapilan harcamalarin muhasebelestirilmesinde duran
varliklara dahil edilerek donem gideri seklinde (amortisman ayrilarak) kaydedilmesinin uygun oldugunu
diisiiniiyorum.” ifadesi, 3,81 degeriyle cevre ile ilgili maliyetlerin muhasebe kayitlarina alinmasi
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acisindan ile aritmetik ortalamasi en diisiik olmustur. Yoneticileri ¢evre maliyetlerinin kayda
almmas1 sirasinda aktiflestirmek suretiyle sabit varliklarda gosterilmesi agisindan kararsiz
birakmistir. Diger yandan 4,48 degeri ile, “Cevresel maliyetlerin bilinmesinin, isletmenin cevreye
verdigi zararin farkindaligim olusturdugu fikrindeyim.” ifadesi en yiiksek aritmetik ortalamaya
sahiptir. Yoneticiler icin gevre bilincini ortaya koydugu seklinde yorumlanabilir.

Standart sapmalara bakildiginda, 0,53 degeriyle “Isletme faaliyetlerimiz radyoaktif kirliligine neden
olmaktadir.” ifadesi en diisiik sapma olarak goriilmektedir. “Isletme faaliyetlerimiz kullanilan dogal
hammaddeden dolay: dogal kaynak azalmalarima neden olmaktadir.” ifadesi ise 1,25 degeri ile en yiiksek
sapmaya sahiptir.

4.4. Verilerin Normal Dagilim Testine iliskin Bulgular

Calisma verilerinin normal dagilim saglayip saglamadigini anlayabilmek icin Kolmogorov-
Smirnov ve Shapiro-Wilks testleri yapilmis ve p(Sig) degeri 0,000<0.05 diizeyinde anlamli
oldugundan normal dagilim gostermedigi belirlenmistir. Bu sonuca dair bilgiler Ek:1 Tablo 17’de
yer almaktadir.

Yalnizca s6z konusu teste bakmak yeterli olmadigr igin verilerin normal dagilim gosterip
gostermediginin belirlenmesinde bir diger kullanilan test olan carpiklik-basiklik degerlerine
bakilmgtir.

Verilerin normal dagilim gosterdiginin sOylenebilmesi i¢in anketteki ifadelerin Carpiklik-
Basiklik (Skewness - Kurtosis) degerlerinin (+2,00 ila -2,00) araliginda olmas: gereklidir.
Ek:1,Tablo 18'de; carpiklik ve basiklik degerlerinin bu araliklarda oldugu goriilmekte ve cevresel
sorunlara neden olma faktorii haricinde (¢arpiklik degeri olarak 3,563>2,00) verilerin normal
dagilim gosterdigi sonucu ortaya ¢ikmaktadir.

4.5. Demografik Ozelliklere Iliskin Farklilik Testi Bulgular

Yoneticilerin/yetkililerin hem demografik hem de isletme o0zelliklerine gore cevresel
muhasebelestirme islemlerine yonelik algi ve tutumlari arasindaki farkliliklarin anlamlilig
agisindan grup sayist iki oldugu igin t-testi yapilmis ve grup sayisi ikiyi gegenler arasinda tek
yonlii varyans analizi (ANOVA) uygulanmustir.

Ik olarak yoneticilerin/yetkililerin cinsiyetleri agisindan farkliliklarin tespit edilmesine yonelik
uygulanan ¢ testinin bulgular1 Ek:1 Tablo 19°da goriilmektedir. Buna gore;
yoneticilerin/yetkililerin ¢evre muhasebesi faktorleri icin ortalama tutum puanlar1 yani p(Sig)>
0,05 olmas1 dolayistyla cinsiyet agisindan anlamli bir farklilik ortaya ¢ikmamaistir.

Yoneticilerin/yetkililerin yas araligina gore, Ek:1 Tablo 20’de verilen tek yonlii varyans analizi
testi (ANOVA) analizinde, ¢evre muhasebesi faktorleri i¢in ortalama tutum puanlari olan p(Sig)
degerlerinin 0,05'ten biiyiik olmasindan dolayr yas araligi acisindan anlamhi bir farklilik
gOstermemistir.

Yoneticilerin/yetkililerin 6grenim durumuna gore, Ek:1 Tablo 21'de verilen ANOVA testi
analizinde, ¢evresel sorunlara neden olma faktorii ile 6grenim durumlari agisindan anlamli bir
farklilik goriilmemistir.

Ancak yoneticilerin/yetkililerin gevre muhasebesi uygulamasi, cevreye duyarlilik, gevrenin
isletme performansina etkisi ve gevresel maliyetlerin bilinmesi faktorlerinin ortalama tutum puan
degerinin 0,05'ten kiiciik olmast kaynakli 6grenim durumlar: agisindan anlamli bir farklilik
oldugu belirlenmistir. Ogrenim durumu farkliligin tespit edilmesinde Post Hoc testlerinden
Tukey testi sonucu, sirasiyla, lisans mezunu olan yoneticilerin ¢evre muhasebesi uygulamasi
konusunda lisansiistii 6grenim mezunlarina gore daha diisiik oldugu goriilmiistiir. Yine lisans
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mezunu yoneticilerin ¢evresel duyarliliklari, lisansiistii mezunu olanlara gore daha diisiiktiir.
Ayni sekilde lisans mezunu yoneticilerin ¢evrenin igletme performansina etkisi ve gevre
maliyetlerinin bilinmesi konusunda lisansiistii mezunu olanlara gore daha diisitk oldugu
belirlenmistir.

Yoneticilerin/yetkililerin unvanina gore yapilan incelemede ANOVA bulgular1 Ek:1 Tablo 22’de
goriilmektedir. Tiim faktorler i¢in unvanlar agisindan anlamli bir farklilik gériilmemektedir.

Isletmelerin faaliyet siireleri agisindan ANOVA sonuglar1 Ek:1 Tablo 23’de goriilmektedir. Bu
yoniiyle, tim faktorler igin isletmelerin faaliyet siireleri puanlarinin >0,05 olmasindan dolay1
anlaml bir farklilik ortaya ¢ikmamustir.

Isletmelerin hukuki yapisi agisindan (ANOVA) sonuglar1 Ek:1 Tablo 24’dedir. Yoneticilerin
cevresel sorunlara neden olma ve isletme performansina etki faktorleri i¢in hukuki yapiya gore
anlamli bir farklilik belirlenememistir.

Ancak yoneticilerin ¢evre muhasebesi uygulamasi, gevresel duyarlilik ve ¢evre maliyetlerinin
bilinmesi ile ilgili faktorler i¢in ortalama tutum puan degerinin 0,05'den kiigiik olmas1 sonucu
hukuki yapiya gore anlaml bir farklilik ortaya ¢ikmistir. Farkliligin anlasilabilmesi igin Tukey
testinin sonuglar1 i¢in hem ¢evre muhasebesi uygulamasi hem ¢evresel duyarliliklar1 hem de
cevresel maliyetlerin bilinmesi faktorleri konusunda kollektif sirketlerin adi sirketlere gore daha
diisiik oldugu anlasilmistir.

Sektor grubuna gore, isletmelerin (ANOVA)sonuglar1 Ek:1 Tablo 25'de goriilmektedir. Bu
tablodaki verilere gore, yoneticilerin ¢evresel sorunlara sebep olma faktoriine gore gosterdikleri
tutum puan degerinin 0,05 ten kiiciik olmas1 yoniiyle sektor bazinda anlaml: bir farklilik ortaya
¢ikmistir. Bu farkliligin Tukey testi sonuglarina gore, insaat ve yap1 malzemeleri faaliyet konusu
olan isletme yOneticilerinin kimya sektdriine oranla ¢evresel sorunlarina neden olma durumunun
daha diisiik oldugu belirlenmistir.

Sektor grubundaki diger faktorlere gore; yoneticilerin ¢evre muhasebe uygulamasi, gevresel
duyarlilik, isletme performansina etkisi ve cevresel maliyetlerin bilinmesi faktorleri igin
isletmelerin dahil oldugu sektorler agisindan anlamli bir farklilik olmadig: goriilmektedir.

Isletmelerde kullanilan enerji tiirii agisindan (ANOVA) sonuglari, Ek:1 Tablo 26’da verilmistir.
Bu tabloya gore; yoneticilerin gevresel sorunlara neden olma ve gevresel duyarlilik faktorlerine
gore, gosterdikleri tutum puan degerinin 0,05 ten kiiciik olmas1 yoniiyle isletmelerde kullanilan
enerji tiirli ile anlaml bir farkliliklar gostermektedir. Bu farkliliklarin Tukey testi bulgularina
gore, cevresel sorunlara neden olma faktorii agisindan dogalgaz kullanan isletme yoneticilerinin
cevresel farkindaliklarimin komiir kullananlara oranla daha diisitk oldugu belirlenmistir.
Cevresel duyarlilik faktorii agisindan ise, tam tersi bir durum tespit edilmis, komiir kullanan
isletme yoneticilerinin gevresel farkindaliklarinin dogalgaz kullananlara oranla daha diisiik
oldugu belirlenmistir

Yoneticilerin ¢evre muhasebesi uygulamasi, isletme performansina etkisi ve ¢evre maliyetlerinin
bilinmesi faktorleri icin igletmelerin kullanilan enerji tiirtine goére anlamli bir farklilik
goriilmemistir.

Isletmelerin cevre sorunlarini onlemeye yonelik ¢alismalarina gére (ANOVA) Tablo 27’dedir.
Verilere gore, yalnizca gevresel sorunlara neden olma faktorii icin gosterdikleri tutum puan
degerinin 0,05’ten kiigiik olmasiyla gevresel sorunlar1 énlemeye yonelik ¢alismalar agisindan
anlamh bir farklilik ortaya c¢ikarmistir. Bu farkliligin Tukey testinin bulgularina gore, Atik Su
Arntma+ Baca Agzi Aritma+ GDS sistemi sahibi igletmeler yalmzca GDS sistemine sahip
isletmelere oranla ¢evresel sorunlara neden olma durumlari1 daha diistiktiir.
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Yoneticilerin ¢evre muhasebesi uygulamasi, cevresel duyarlilik, isletme performansina etkisi ve
cevre maliyetlerinin bilinmesi faktorleri igin isletmelerin ¢evre sorunlarinin dnlenebilmesine
iligkin ¢alismalar ac¢isindan anlamli bir farklilik belirlenememistir.

4.6. Faktorlerin Korelasyon Testine iligkin Bulgular

Bilimsel c¢alismalarda, degiskenlerin (faktorlerin) birbiri icinde iliskilerin belirlenebilmesi ve
yorumlanabilmesinde korelasyon testi yapilmaktadir. Bu testte, verilerin normal dagilim
gostermesi durumunda Pearson korelasyon katsayisi kullanilmaktadir. Bu katsayinin 1,00 olmast
degiskenler arasindaki iliskinin olumlu miikemmel, -1,00 olmasi olumsuz miikemmel, 0,00
olmasi bir iliski kurulamadig ifade ederken, bu katsay:1 0,00-0,30 ise diisiik derecede bir iliski
kurulabildigi anlasilmaktadir. Yine bu katsay1 0,30-0,70 ise orta ve 0,70-1,00 ise iliski yiiksek
derecededir. (Biiyiikoztiirk, 2017:31). FaktOrler arasindaki iliskinin tespit edilebilmesi icin
korelasyon testi yapilmis ve kurulan hipotezlerle ¢oziimlenmistir. Hipotezler ve kabul/ret
durumlar asagidaki gibidir:

Hu: Isletme yoneticilerinin cevresel sorunlara neden olma durumlart ile cevresel duyarlilik diizeyleri
arasimda pozitif yonlii bir iligki vardr.

Hi hipotezine gore, Ek:1 Tablo 28'deki (r=-0,121**; p>-0,01) bilgilerine gore cevresel sorunlara
neden olma ile ¢evreye duyarlilik faktorleri arasinda diisiik seviyeli bir iliski oldugu anlasilmistir.
Bu iliski, istatistiki agidan anlamli negatif yondedir. Hi hipotezi ret edilmistir.

Hy: Isletme yoneticilerinin cevre muhasebesi uygulamasi ile cevresel duyarlilik diizeyleri arasinda pozitif
yonlii bir iliski vardir.

H:hipotezine gore Tablo 29'daki (r=0,524**; p<0,01) bilgilerine ¢evre muhasebesi uygulamasi ile
cevre duyarlilik degiskenlerinin orta seviyede bir iliskisi oldugu belirlenmistir. Bu iliski, pozitif
yonlii ve anlamlidir. H2 hipotezi kabul edilmistir.

Hs: Isletme yoneticilerinin igletme performansina etki ile cevresel duyarhilik diizeyleri arasinda pozitif
yonlii bir iliski vardir.

Hs hipotezine gore Tablo 30'daki (r=0,454**; p<0,01) bilgilerle degiskenlerden isletme
performansina etki ile gevresel duyarlilik arasinda yine orta seviyeli bir iliski bulunmustur.
Istatistiki agidan pozitif yonlii ve anlamli olarak ifade edilmektedir. Hs hipotezi kabul edilmistir.

Ha: Isletme yoneticilerinin cevresel maliyetlerin bilinmesi ile cevresel duyarhilik diizeyleri arasinda pozitif
yonlii bir iliski vardir.

Hahipotezine gore Tablo 31’deki (r=0,468**; p<0,01) bilgilerle ¢evresel maliyetlerin bilinmesi ile
cevresel duyarlilik degiskenleri arasinda yine orta seviyededir. Bu iliski de pozitif yonlii ve
istatistiksel olarak anlamlidir. Hs hipotezi kabul edilmistir.

Hs: Isletme yoneticilerinin cevresel maliyetlerin bilinmesi ile cevre muhasebesi uygulamast arasinda pozitif
yonlii bir iliski vardir.

Hs hipotezine gore Tablo 32'deki (r=0,491**; p<0,01) bilgilerle yoneticilerin gevre ile ilgili
maliyetleri bilmesi ile gevre muhasebesi uygulanmasi arasinda da iligki orta diizeyde olmustur.
Istatistiki agidan pozitif yonlii ve anlamlidir. Hs hipotezi kabul edilmistir.

He: Isletme yoneticilerinin isletme performansina etki ile cevre muhasebesi uygulamas: arasinda pozitif
yonlii bir iliski vardir.

Hehipotezine gore Tablo 33’deki (r=0,518**; p<0,01) bilgilerle isletme performansina etki ile gevre
muhasebesi uygulamasi degiskenleri arasinda da orta seviyede bir iliski mevcuttur. Pozitif yonlii
ve anlamlidir. He hipotezi kabul edilmistir.
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4.7. Faktorlerin Regresyon Analizine iliskin Bulgular

Regresyon, degiskenlerin (faktorlerin) bagimli - bagimsiz degisken ayiriminin yapilmasinin
sonra Dbirbirleriyle olan iliskilerinin istatistiksel olarak aciklanmasi siireci seklinde
tanimlanmaktadir (Yanar, 2019:108). Calismada, bagimsiz degiskenler; ¢evresel sorunlara neden
olma, cevresel duyarlilik, isletme performansina etki, cevresel maliyetlerin bilinmesi olarak
belirlenmistir. Bagimli degisken ise ¢evre muhasebesi uygulamasi olarak kabul edilmistir.
Bagimsiz degiskenlerin, bagimli degiskeni tizerindeki etkilerinin regresyon analizi ile incelendigi
bulgulara Ek:1 Tablo 34’de yer verilmistir. Tablodaki R? degerine bakilarak ¢evre muhasebesi
uygulamasinin bagimsiz degiskenler tarafindan %70,3 oraninda aciklandigi anlamina
gelmektedir. ANOVA testine gore modelin istatistiki agcidan anlamlilig1 belirlenmistir (F=127,983;
p<0,001).

S6z konusu regresyon katsayilarina gore, bagimsiz tiim degiskenlerin bagimli degisken {izerinde
etkisi oldugu goriilmekte birlikte, “Cevresel Duyarlilik” bagimsiz degiskeninin en ¢ok “Cevre
Muhasebesi Uygulamasi1” bagimli degiskeni {izerinde etkisinin oldugu dikkati ¢ekmektedir. Bu
yoniiyle, yoneticilerin gevresel duyarliik konusundaki diizeylerinde 1 birimlik artis, cevre
muhasebesi uygulamalarinda %47,5lik bir artis olusturmaktadir.

“Isletme Performansina Etki” ve “Cevresel Maliyetlerin Bilinmesi” bagimsiz degiskeninin “Cevre
Muhasebesi Uygulamas1” bagimli degiskeni iizerinde etkileri ayni oranlardadir. Cevresel
islemlerin isletme performansi diizeyinde 1 birimlik artisi, cevre muhasebesi uygulamasinda
%254'lik artis meydana getirmektedir. YoOneticilerinin cevre ile ilgili maliyetleri bilme
diizeylerinde 1 birim kadar artis olmasi, cevresel muhasebesi uygulamasinda %25,2 degerinde
bir artis olusturmaktadir. “Cevresel Sorunlara Neden Olma” bagimsiz degiskeninin “Cevre
Muhasebesi Uygulamas1” {izerindeki etkisinin diisiik orada oldugu anlasilmaktadir.
Yoneticilerin gevresel sorunlara neden olma diizeylerinde 1 birimlik artis, ¢evre muhasebesi
uygulamasinda %10,9’luk artisa neden olmaktadir. .

5.SONUC

Cevresel biling ve ¢evresel duyarlilik diizeyinin hemen her kesimlerde olusmaya baslamas: ile
isletmelerden beklentiler de yiikselme egiliminde olmaya baslamistir. Bu yoniiyle isletme ile ilgili
tclincii kisiler/taraflar isletmelerin faaliyetleri sirasinda ¢evreye karsi hassas hareket etmelerini
istemektedir. Gergeklestirilen faaliyetler Ozellikle sanayi isletmelerinin topluma hesap
verilebilirlik agisindan énem tasimaktadir. Ciinkii isletmelerin sosyal sorumluluklarinin geregi
olarak, cevresel zararlarin 6nlenmesi icin yatirimlarin yapilmasi, gevreye verilen tahribatlarin
telafisin miimkiin oldugunca yapilmas1 ve gevre muhasebesine iliskin kayitlarin tutulmasi
gerekmektedir.

Bu calismada, isletme gevre muhasebesine yonelik isletme yoneticilerinin alg1 ve tutumlarina etki
eden faktorlerin belirlenmesi amaglanmistir. Yoneticilerin ¢evre duyarliliklari, ¢evre sorunlara
neden olma, gevre ile ilgili maliyetleri hakkinda bilgi sahibi olma ve bu maliyetlerin isletmenin
performans: iizerinde etkisi durumlarinin g¢evre muhasebesi uygulamas: ile pozitif iligkili
olduguna dair hipotezler gelistirilmistir. Anket ¢alismasi, Afyonkarahisar OSB’de faaliyette
bulunan 221 adet isletmeye uygulanmistir. Saglanan veriler SPSS 26.0 kullanilarak analiz
edilmistir. Ayrica yapilan giivenilirlik ile gegerlilik testinin sonucunda anketin her iki agidan da
testleri gectigi sonucu elde edilmistir. Frekans ve faktor analizleri yapilmistir. Yapilan normallik
testi sonucu, anket verilerinin normal dagilim sagladig1 anlasilmistir. Dagilim normal olan
verilerin farkliik durumlari olup olmadiginin tespitine iliskin t-testi ile ANOVA testleri
kullanilmigtir. Kurulan hipotezlerin kabul edilip edilmediginin kontrolii i¢in korelasyon testi ile
birlikte regresyon analizi uygulanmistir. Korelasyon testinin sonucunda H: hipotezi ret
edilmistir, diger hipotezler ise kabul edilmistir.
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Bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken iizerindeki etkisinin tespitini saglayan regresyon
analizine gore, cevresel duyarlilk bagimsiz degiskeninin bagimli degisken olarak cevre
muhasebesi uygulamasi iizerinde en etkili oldugu goriilmiistiir. Daha az etkili olarak
performansa etki ve gevre ile ilgili maliyetlerin bilinmesi bagimsiz degiskenleri olmustur. En az
etkili olarak gevresel sorunlara neden olma bagimsiz degiskeninin oldugu belirlenmistir.

Arastirma sonucunda, Afyonkarahisar ilindeki OSB’deki yoneticilerinde/yetkililerinde cevre
bilincinin olustugu anlasilmistir. Ayrica gevre ile ilgili maliyetlerinin farkinda olduklar1 ve bu
maliyetlerin ¢evre muhasebesine gore kayitlara alinmas: diisiincesinde olduklarimi sonucu elde
edilmistir. Bu yoniiyle baska organize sanayi bolgesi galismalari yapan Cetin (2011), Bilen ve
Seyitogullar1 (2016) ve Aktas (2019) calismalari ile uyumludur. Calismanin sonucunda,
yoneticilerin cevresel duyarlilik diizeylerinin yiiksek seviyede oldugu anlasilmistir. Ancak
yoneticilerin kendilerini ¢evresel sorunlarina neden olma konusunda sorumlu hissetmedikleri
gozlemlenmistir. YOneticiler tarafindan cevresel maliyetlerin bilinmesi ve ¢evre muhasebesi
uygulamasinin gerekli oldugu goriislerinin yoneticilerde orta diizeyde bir algi olusturdugu
anlasilmistir. Aym sekilde, yoneticiler tarafindan gevresel maliyetlerin isletme performansina
etkisi olmasi ve gevre muhasebesi uygulamasinin gerekli oldugu konusunda da orta diizeyde bir
alg1 gozlemlenmistir. Bu isletmelerden Afyonkarahisar OBS’de faaliyette bulunan isletme
yOneticilerinin goriisiinii yansitmasi agisindan literatiire katkisi oldugu diisiiniilmektedir.
Arastirmanin kisitlar1 da mevcuttur ve Afyonkarahisar merkezde bulunan OSB isletmeleri baz
almmuis, ilge OSB’leri kapsam dist birakilmistir. Ayrica, Afyonkarahisar OSB’de degisik
sektorlerde 361 isletme bulunmasina ragmen 221 isletmeye ulasilmistir.

Calisma, bir organize sanayi bolgesinde yer alan {iretim isletmelerini kapsadig: icin isletme
yonetimine sorulan cevresel siirdiiriilebilirlik ve maliyetlerinin kayda alinmasina iligkin
diisiincelerinin {ilkemizdeki diger organize sanayi bolgelerindeki isletme yonetimlerinin
fikirlerini ¢ogu yonden yansittig1 diisiintilmektedir. Bu isletmelerin gevresel stirdiiriilebilirligi
konusunda arastirma yapacak arastirmacilar tarafindan, isletme yOnetimlerine c¢evresel
teknolojik yeniliklerin kendi isletmelerine uygunlugu acgisindan diisiincelerinin sorulmasi
yonetim agisindan dogru politikalar olusturulmasina katk: saglayabilir.

Aragtirmanin konusu ile ilgili olarak yapilacak bagka c¢alismalarda, isletmelerin c¢evre
stratejilerine rehberlik eden yonetimin, isletme calisanlarina yeni ¢evre dostu tiriinler ve siirecler
hakkinda fikir gelistirme, ilham ve motive edebilecek politikalar yiiriitmeleri konusundaki
tutumlarinin 6l¢lilmesi yerinde olacaktir. Bu politikalar, iyilestirmeler ya da radikal yenilikler
biciminde olabilir.
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Ozet

iflas modelleri ile kazang yonetimi modelleri arasindaki iliski, finansal analiz ve adli muhasebe
alanlarinda énemli bir konuyu olusturur. iflas modelleri, bir sirketin mali saglik durumunu ve
iflas riskini degerlendirmeye odaklanurken, kazang yonetimi modelleri ise sirketlerin finansal
sonugclarini nasil manipiile ettigini veya bu sonuglarin kalitesini analiz eder. Bu iki model tiirii
arasindaki iligki, sirketlerin finansal saglig1 ve seffaflig1 agisindan kritik dneme sahiptir. Bu
modeller birlikte kullanildiginda, yatirimcilar, denetciler ve analistler igin sirketlerin finansal
sagligr hakkinda daha kapsamli ve derinlemesine bir anlayis saglarlar. Kazang yonetimi
uygulamalarinin varlig, 6zellikle iflas riskinin yiiksek oldugu durumlarda, sirketin finansal
raporlarinin giivenilirligine iliskin ek soru isaretleri yaratabilir. Dolayisiyla, bu iki modelin
birlesik kullanimi, finansal analiz siirecinde daha saglam ve giivenilir sonuglar elde etmeye
yardimci olabilir. Bu ¢alisma kapsaminda orneklem olarak, 1989-2022 yillar1 arasindaki donemi
kapsayacak bicimde Amerika Birlesik Devletleri'nde farkli sektorlerde faaliyet gosteren ve farkl
aktif biiyiikliigiine sahip 1415 sirket secilmistir. Secilen 6rneklem {izerinde Altman Z skoru ve
Beneish F skoru ve Dechow F skoru arasindaki iligkilerin belirlenmesi amaciyla skorlar
hesaplanmis sonrasinda ise modellerin uyumu tartisilmistir. Sonuglar Altman Z skoru ile
Dechow F skorunun beraber degerlendirildiginde daha gercege uygun sonuglar sundugunu
gostermektedir.
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Abstract

The relationship between bankruptcy models and earnings management models constitutes a
significant topic in the fields of financial analysis and forensic accounting. While bankruptcy
models focus on evaluating a company's financial health and bankruptcy risk, earnings
management models analyze how companies might manipulate their financial results or assess
the quality of these results. The relationship between these two types of models is critically
important for understanding a company's financial health and transparency. When used
together, these models provide investors, auditors, and analysts with a more comprehensive and
in-depth understanding of a company's financial health. The presence of earnings management
practices, especially in situations with high bankruptcy risk, can create additional questions
regarding the reliability of a company's financial reports. Therefore, the combined use of these
models can help achieve more robust and reliable results in the financial analysis process. In this
study, the relationships between the Altman Z-Score, Beneish M-Score, and Dechow F-Score were
determined using sample data. Subsequently, the compatibility of the models was discussed. The
results indicate that when the Altman Z-Score is evaluated together with the Dechow F-Score,
more accurate results are presented.
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1. GIRIS

Kurumsal basarisizlik, bir isletmenin yasam dongiisiinde kritik ve gogu zaman da son asama olan
¢ok yonlii bir olgudur. Kurumsal basarisizlik kazang yonetimi ile de yakindan ilgili olup iflasa
yol agabilecek bir kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Kurumsal basarisizlik, temel anlamiyla, kotii stratejik kararlar, isletmenin piyasa degerinde
meydana gelen diislisler ve etkisiz yonetim dahil olmak iizere ¢esitli faktdrlerden
kaynaklanabilmektedir. Kazang yonetimi ise, bir sirketin finansal durumunu yapay olarak
olumlu gosterecek sekilde finansal kayitlarin manipiilasyonunu igerir. Schrand ve Zechman
(2012) calismalarinda kazang yonetimi uygulamalarinin genel olarak yonetici asir1 giiveninden
kaynaklandigini ve sirketin gercek performansi hakkinda paydaslar1 yaniltabilecegini
savunmaktadir. Healy ve Wahlen (1999) ise kazang yonetiminin bir firmanin gergek finansal
sagligini bozabilecegini ve kotii karar almaya yol agabilecegini vurgulamislardir.

Iflas, borglarini alacaklilarina 6deyemeyen bir sirketin hukuki durumu olup, genellikle kurumsal
basarisizligin ve kontrolsiiz kazang yonetiminin sonucu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Franks ve
Torous (1989) ¢alismalarinda iflasin bir yeniden yapilanma araci olabilecegini, ancak ¢ogu zaman
birgok isletme i¢in sonun baslangici oldugunu vurgulamislardir.

Kurumsal basarisizlik, kazang yonetimi ve iflas arasindaki iliski dongiisel ve karmasik bir
iligkidir. Dechow ve digerleri (1996) kazang yonetiminin ¢ogu zaman basarisizliktan kaginmak
icin umutsuz bir girisim olabilecegini, ancak iflasa dogru yolculugu hizlandirabilecegini
gostermektedir.

Enron ve Lehman Brothers'in ¢okiisii gibi cesitli vaka g¢alismalari, bu kavramlar arasindaki
etkilesimi 6rneklendiren ¢alismalardir. McLean ve Elkind (2003) uyarinca Enron'un iflas: agresif
kazang yOnetimi vasitastyla hizlanmistir. Benzer sekilde, Ball'n (2018) kotii yonetimin ve finansal
sikintilara miidahale edememenin isletmeler agisindan nasil felakete doniisebildiginden soz
etmektedirler.

Bu calisma Altman Z-Skor ve Dechow F-Skor ve Beneish M Skorunun yeteneklerini entegre
ederek, arastirmacilar ve uygulayicilarin sirketlerde finansal sikintiyr ongorme ve kazang
yonetimi faaliyetlerini tespit etme yeteneklerini artirabilmesi amacina hizmet etmesi amaciyla
hayata gecirilmistir. S6ziigecen modellerin birlikte uygulanmasinin potansiyelini ortaya koymak
¢abasinda olan bu ¢alismanin, modeller arasindaki sinerjileri degerlendirme ve potansiyel riskleri
belirlemede degerli i¢cgoriiler sunabilecegine inanilmaktadir.

Calisma kapsaminda 6nce kurumsal basarisizlik ve kazang yonetimi kavramlari incelenecek
sonraki bolimlerde ise ornek veri tizerinde Altman Z skoru, Beneish M skoru ve Dechow F skoru
modelleri uygulanarak, aralarindaki iligkiler belirlenmeye ¢alisilacaktir.

2. KURUMSAL BASARISIZLIK VE ALTMAN Z SKORU

Kurumsal bagarisizlik siireci, uygulamada yalnizca ¢ok sayida degiskenle gosterilebilen ¢ok
karmasik bir siiregtir. Basarisizlik, bu baglamda, firmanin finansal yiikiimliiliiklerini vadesi
geldiginde ddeyememesi olarak tanimlanan nakit iflas kavramina dayanmaktadir. Literatiirde
kurumsal basarisizligin tahmin edilmesinde kullamilan en Onemli ¢alisma Altman (1968)'m
calismasidir. Altman(1968) kurumsal bagarisizlig1 iflas terimi es anlamli olarak kullanmus, yasal olarak
iflas etmis, kayyum atanmig ya da ABD Ulusal iflas Yasast hiikiimleri uyarinca yeniden orgiitlenme
hakki verilmis firmalara atifta bulunmustur.
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2.1. Kurumsal Basarisizlik

1960’11 yillarin baslarindan bu yana akademisyenler, potansiyel kurumsal basarisizligin 6nceden
belirleme iddiasinda olan modeller gelistirme ¢abasindadirlar. Kurumsal basarisizlik tahmininin
merkezinde yer alan temel mantik, olaydan sonra basarisiz olan sirketlerin incelenmesinin, onlar1
hayatta kalan sirketlerden ayiran hem finansal hem de finansal olmayan belirli 6zellikleri ortaya
¢ikarmaktir (Veganzones ve Severin, 2021)

Kurumsal basarisizlik (corporate failure) arastirmalarinin gelisimini {i¢ temel donemde
incelemek miimkiindiir:

i- 1960 ve 70’li yillarda yapilan ¢alismalar ¢ogunlukla istatistiklere dayali finansal
(Beaver, 1966; Altman, 1968, Meyer ve Pifer, 1970; Norton ve Smith, 1979;
Springate,1978) bilgileri igeren ilk kurumsal basarisizhik modellerini ortaya
¢ikarmistir. Bu modellerde yillik finansal tablolardan c¢ikarilan finansal bilgiler
kullanilarak basar1 ve basarisizligi aciklayict degiskenler yaratilmasina imkan
tanimis ve incelenen firmalarin “basarili” ve “basarili olmayan” firmalar olarak
siniflandirilmasina imkan saglamaistir.

ii- 1980 ve 1990’ I1 yillar bilgisayarlar ve yapay zeka teknolojileri kullanarak kurumsal
basarisizliga iliskin karmasik verilerin kullamildigi (Levallee ve Altman ,1980;
Ohlson, 1980; Zmijewski, 1984; Legault ve Veronneau,1986; Charalambous ve
digerleri, 2000; Leshno ve Spector, 1996; Begley ve digerleri, 1996; Wilson ve Sharda,
1994) yontem ve modellerin ortaya ¢iktig1 bir donemdir.

iii- Son donemleri ise modellerin performansimi artirmak igin ¢ogunlukla gelismis
istatistiklere veya makine 6grenimine gore bir yenilik tahmin yontemi gelistirmeye
odaklanan c¢aligsmalar olusturmaktadir. Yeni c¢alismalar kurumsal basarisizlik
modellerinin performansinin yalnizca tahmin yonteminin karmasik olmasina degil
ayni zamanda aciklayici degiskenlere de bagli oldugunu ortaya koymustur ( Atiya,
2001; Charitou ve digerleri, 2004; Duffie ve digerleri, 2007; Begley ve Donnelly, 2011;
Shin ve digerleri, 2005; Acosta-Gonzalez ve Fernandez-Rodriguez, 2014; Tian ve
digerleri, 2015; Mihalovi¢, 2016; Leow ve Mao, 2017; Severin ve Veganzones, 2021)

Severin ve Veganzones (2021) calismalarinda kurumsal basarisizligt tahmin etmenin iki
yonteminden s6z etmektedirler: (1) muhasebe yontemi, (2) bankacilik yontemi.

(1) Muhasebe yontemi — hem sektordeki hem de sirket igindeki egilimleri gozlemlemek icin
oncelikle oranlar1 kullanan analitik bir yaklasimdir. Bu yaklasim, bir sirket basarisizlik yolunda
ilerlerken finansal oranlarin basarisizlik sinyalini verecegi ongormektedir. Yontemde, basarisiz
sirketlerin birbirini takip eden yil/donemlere iligkin mali tablolari, genellikle basarisizliktan
onceki bes y1l boyunca analiz edilmistir.

Muhasebe yonteminde kullanilan yontem ve modeller iki baslik altinda toplanabilir: (i) Tek
degiskenli modeller, (ii) Cok degiskenli modeller. Tek degiskenli modellerin temel amaci
kurumsal basarisizlig1 tahmin etmek i¢in en iyi tek oran1 bulmaktir.

i- Tek degiskenli modellere iliskin yapilan ilk calismalar (Riefier ve digerleri, 1937;
Fitzpatrick, 1931; Soule, 1930; Frocht, 1936) 1930’11 yillarda basladi. 1960’11 yillara
kadar yapilan ¢aligmalarda oranlar birbiri ile karsilagtirilmak yerine temel olarak
kurumsal basarisizlig1 en iyi 5ngdren oranin tespit edilmesi tizerine yogunlasilmisgtir.
1960’1 yillar ise en iyi tek bir oranin tespit edilmesinden ziyade farkli
kombinasyonlardan olusan hangi oranlarin kurumsal basarisizlik tespitinde en
basarili oldugunu belirlenmesine dogru yon almaya baglamistir. Ornegin Tamari
(1964) calismasinda birkag farkli oran1 analiz etmis ve herhangi bir sirket icin altiya
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kadar oranin basarisizlig1 bes yil 6nceden tahmin edebilecegi sonucuna ulagmaistir.
Benzer bigimde Sanzo (1960), Benishay (1961), Beaver (1966), Cragg ve Malkiel
(1968), Johnson (1970) calismalarinda mevcut ve uzun vadeli oranlarin goreceli
ongoriilebilirligini belirleme ¢abas: icinde, basarisizligi tahmin etmek icin optimal
oran setini olusturmak icin ugrasmislardir.

ii- Cok degiskenli analiz ifadesi, ¢alisilan her birey veya birim i¢in ¢ok sayida gozlem
veya degiskenin elde edilmesi anlaminda g¢ok degiskenli verilerin analizlerini
tanimlamak i¢in kullanilmaktadir. C)rnegin bir sirketin finansal durumunu
tanimlanurken sirketin performansinin  bes ila on Olclisiinii  incelenmek
istenebilecektir. Cok degiskenli modellerde, finansal oranlar arasindaki karsilikli
iligkinin, oranlarin kendisinden daha fazla tahmin yetenegine sahip oldugu
varsayllmakta ve basarisiz olan ve olmayan sirketler arasindaki ayirt edici degeri
bulmak i¢in bir dizi farkli orani birlestirilmektedir (Severin ve Veganzones, 2021)

(2) Bankacilik yontemi

Basarisiz sirketlerde ortak Ozellikler olarak tanimlanan belirli tehlike sinyallerinin aranmasini
iceren daha Oznel bir yaklasim biciminde ortaya ¢ikmistir (Severin ve Veganzones, 2021)
Bankacilik yontemi, basarisiz sirketlerde ortak oOzellikler olarak tanimlanan belirli tehlike
sinyallerinin aranmasini igeren daha subjektif bir yaklasimdir.

2.2. Altman Z Skoru

Kurumsal finans alaminda, Altman Z-Skoru, bir sirketin finansal sagligim ve iflas riskini
degerlendirmede Onemli bir analitik aragtir. Model, zaman icinde finansal analiz ve risk yonetimi
alaninda bir standart 6l¢iit haline gelmistir ve ilk yayimlandig: yillar igin iflas olasiigim tahmin etmek
icin birden fazla finansal oramn kullamilmas agisindan yenilik¢i olarak nitelendirilmistir. Altman
(1968)'1n calismasi, bes finansal oran setini kullanarak iflas etmis ve iflas etmemis firmalar istatistiksel
olarak ayirt eden ayrimc analiz teknigine dayanmaktadir. Calismada, s6zii gegen oranlar
agirhiklandirilir ve toplanir ve bdylece Z-Skoru elde edilir, bu da iflas olasihgim belirlemek igin
kullanilir. Z-Skoru, 6zellikle iflaslar1 gerceklesmeden bir ila iki y1l 6nce tahmin etme imkanina sahip
bir modeldir. Altman (1983), modelin yaklasik %80-90 oraninda bir tahmin basaris1 oldugundan s6z
etmektedir. Altman Z-Skoru gesitli is ortamlar1 ve sektorlere uyum saglamamasi amaciyla yazarin
kendisi tarafindan zaman icinde gelistirilmistir. Ornegin, 6zel sirketler ve imalat i firmalar icin
gelistirilen Z'-Skoru ve Z"-Skoru modelleri bulunmaktadir.

Altman (1968) calismasinda istatistiksel yontem olarak onceki donemlerde biyolojik ve davranigsal
arastirmalarda yogun olarak kullamlmis olan ¢ok degiskenli modelleri benimsemistir. Yazarmn
orneklemi her birinde 33 sirket bulunan ve toplam 66 sirketten olusan iki gruptan olusmaktadir. Birinci
grup iflas eden gruptur. Bu sirketlerin sektdr ve varlik biiytiikliikleri birbirinden farklidir, dolayisiyla
homojen bir 6rneklemden grubundan s6z edilmemektedir. Tkinci grup ise rastgele olarak segilmis ve
varlik biiyiikliiklerine goére simiflandirilmis ve inceleme déneminden bir yil sonrasinda, yani 1966
yilinda halen faaliyetlerine devam eden imalat sektorii sirketlerinden olusmaktadir. Ik 6rneklem
testinin yapilmasi i¢in kullanilan veriler iflastan bir 6nceki raporlama donemi mali tablolarindan elde
edilerek kullanilmistir. Her iki grup icin yapilan 6rneklem seciminde de varlik biiyiikliiklerine iliskin
herhangi bir smur belirlenmemis olmasi, model iizerindeki sirket biiyiikliigii etkisini de ortadan
kaldirmustir.

Altman Z Skoru (1968) =1,2x1 + 1,4x2 + 3,3x3 + 0,6x4 + x5
x1=(Donen Varliklar — Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler) / Toplam Varliklar

x2=Dagitilmayan Kar/Toplam Varliklar
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x3 = Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar/Toplam Varliklar
x4 = Sermayenin Piyasa Degeri/Toplam Yiikiimliiliikler
x5 = Net Satiglar/Toplam Varliklar

Zaman ic¢inde Altman Z-Skor modelini kullanma ¢abasi icinde olan igletmeler agisindan modelin
yalnizca halka acik olan isletmeler icin kullanilabilir olmasi modelin kullaniminda tereddiit yaratmaya
baslamasi Altman’t modeli halka acik olmayan isletmeler agisindan da kullanilabilir bicimde revize
etmeye yOneltmistir. Altman (1983), Z-Skor Modeli'nin halka ag¢ik bir firma modeli oldugunu ve
gecici diizeltmelerin bilimsel olarak gecerli olmadigini vurgulamistir. Bu nedenle Altman (1983),
X4'teki hisse senedinin defter degerini piyasa degeri yerine kullanarak modeli revize etmistir.

7' =50.717x11 0.847x2 1 3.107x3 1 0.420x4 1 0.998x5

X1 = Calisma Sermayesi /Toplam Varliklar

X2 = Geg¢mis Yillar Karlar: /Total Varliklar

X3 = Faiz Vergi Oncesi Kar / Total Varliklar

X4 = Ozkaynak Defter Degeri /Yiikiimliiliiklerin Defter Degeri
X5 = Satiglar /Toplam Varliklar

Altman(1983)'in ¢alismasinda yine ilk 6rneklem grubu, ilkine benzer bicimde 66 sirketten
olusmaktaydi. 1983 yilinda revize edilen modelin, bir 6nceki modele gore dnemli farklarindan
bir tanesi, 6rneklemde iflas grubunda (Grup 1) yer alan sirketlerin varhk biiyiikliigii gz oniinde
bulundurularak gruplanmasi ¢abasidir. Diger grup (Grup 2) yani iflas etmemis olan sirketler (analizin
yapildig: yil itibariyla halen faaliyetlerine devam eden sirketler), tabakali 6rneklem yolu ile Grup 1'in
varlik biiytikliigtine benzer isletmeler arasindan rastgele olarak secilmistir. Her iki grup da sektor ve
varlik biiyiikliiklerine gore siflandirilmis ve varlik biiyiikliigii 1 ve 25 milyon$ arasinda gerceklesmis
sirketlerde olugmaktaydu. flk 6rneklem icin toplanan veriler yine her iki grup sirket icin ayni yillara ait
ve iflastan bir 6nceki yilin dénem sonu mali tablo verilerinden elde edilmisti.

Z skoru modelinin tigiincii versiyonu yine Altman (1983) tarafindan olusturulmustur. Z” skoru olarak
adlandirilan modelller tiim versiyonlar arasinda en kapsaml olarudir. Diger bir deyisle model halka
acitk olan ya da olmayan ve sektdr kisitlamast olmadan tiim sektorlerde uygulanabilecek olan
modeldir. Calisma, model {izerindeki sektdrel etkilerin ortadan kaldirilmasina yoneliktir. Modelde xs
olarak tanimlanmis olan satiglar/toplam varliklar degiskeninin kullamlmamis olmasmin nedeni
satislarin sektore duyarl bir degisken olarak tamimlandig: hallerde ortaya ¢ikma olasiligi daha yiiksek
olan potaniyel sektor etkisini minimize etmektir. Ozellikle xs degiskeni ile ifade edilen FVOK / Toplam
varliklar oran1 modelin ayirt etme giicii {izerinde etkili olmustur. Z” skoru modelindeki Grup 1 ve
Grup 2'nin smiflandirma kriterleri (sektor ve varlik biiytikliigii) bir 5nceki model ile uyumludur.

Z27=3,25+6,56X1+ 3,26X2 +6,72X3 +1,05X4

X1 = (Donen Varliklar — Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler) / Toplam Varliklar
X2 = Gegmis Yillar Karlar1 / Toplam Varliklar

X3 = Faiz Vergi Oncesi Kar / Toplam Varliklar

Xs= Ozkaynak Defter Degeri / Toplam Yiikiimliiliikler

Yillara gore Altman Z modelinde skor seviyesine gore belirlenmis olan giivenli, gri ve stresli alan
araliklar1 Tablo 1’de toplu olarak sunulmustur.
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Tablo 1. Altman Z Skoru Araliklari

MODELIN GUVENLI BOLGE | GRi BOLGE FINANSAL SIKINTI
VERSIYONU BOLGESI

ALTMAN Z 7>2,99 1,81<7<2,99 7<1,81

ALTMAN Z’ 7>2,90 1,23 < Z<2,90 7<1,23

ALTMAN Z” 7>2,6 1,1<Z<2,6 7<1,1

Daha sonraki yillarda, Altman ve ark. (1995), Z”-Skor modelini gelismekte olan piyasa sirketlerine,
Ozellikle ABD dolari cinsinden Eurobond ihra¢ eden Meksikali firmalara uygulamistir. Bu durumda
X4 icin 6z sermayenin defter degeri kullanilmistir. Simiflandirma sonuglari, gdzden gecirilmis bes
degiskenli model (Z”- Skoru) ile ayrudir. Benzer bicimde, Altman ve dig. (2017) bu sefer de oncelikle
Avrupa pazarina 6zel olarak odaklanarak, iflas etmis ve iflas etmeyen firmalar uluslararas: baglamda
smiflandirmak amaciyla orijinal Z”-Score modelinin performansini degerlendiren yeni bir ¢alisma
yapmuslardir. Model Avrupa tilkeleri disinda kalan tilkeler agisindan da genel sonuglara ulasilabilmesi
amactyla Avrupa disindaki iilkeler {izerinde de kullarularak test edilmistir. Model, iflas yili, aktif
bliyiikliigii, sirket yasi, sektor ve {ilke farkliiklarindan kaynaklanabilecek bes degiskenin sirket
performans: {izerindeki etkilerin belirlenebilmesi amaciyla oncelikle 6rnekleme dahil edilen tiim
iilkeleri kapsamayan bir 6rneklemde, sonrasinda ise tilke bazinda uygulanmustir. Calismamn sonuglari
modelin uluslararas1 baglamda istatiksel olarak tatmin edici bir performans sundugunu
gostermektedir.

3. KAZANC YONETIiMi VE OLCUMUNDE KULLANILAN KARMA
MODELLER

Bir sirketin kazan¢ yonetimi uygulamalarmin belirlenmesinde dogrudan kazang ile ilgili
bilesenleri kullanan modellere ihtiya¢ duyulmaktadir. Kazang yonetimi uygulamalarinin
belirlenmesinde kullanilan modeller tahakkuklara ve/veya gergek faaliyetlere olmak iizere temel
olarak iki yaklasimdan hareket eden regresyon modelleri olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Bu calisma kapsaminda gercek faaliyetlere dayanan iki model olan Dechow’un F Skoru ve
Beneish’in M- Skoru kullanilacaktir. Her iki model de adli muhasebe ve finansal analiz alaninda
kullanilan modellerdir. Beneish M-Skoru oncelikle kazan¢ manipiilasyonunu tespit etmeye
odaklanirken, Dechow'un F Skoru kazanglarin kalitesini degerlendirme ve gelecekteki muhasebe
sorunlarini tahmin etmeye yoneliktir. S6zii gegen her iki model de analistler, yatinmcilar ve
denetciler icin sirket finansal tablolarimin finansal biitiinliiginii ve gilivenilirligini
degerlendirmede 6nemli araglar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

3.1. Kazang Yonetimi

Kazanglar, firma performansinin 6nemli bir gostergesi olmasi nedeniyle finansal tablolar i¢in de
ayni Oneme sahip girdi niteligindedirler. Kazanglar ayni zamanda firmalarin gelecekteki
beklentilerini ve degerini de yonlendirmektedirler. Richardson ve digerleri (2005 ve Du Jardin ve
digerleri (2019) calismalarinda finansal manipiilasyonun etkisini tamamlayici bir degisken olarak
belirlemis ve finansal manipiilasyon analizlerinden elde edilen benzersiz bilgilerin iflas tahmin
modellerinin dogrulugunu artiran agiklayict degiskenler saglayabilecegini gostermislerdir.

Kazanglar, firma performansinin bir 6l¢iisii olarak ele alinmalar1 nedeniyle, finansal tablolarda
onemli bir girdi olugtururlar. Sirket yoneticileri kazanglari manipiile ettiklerinde veya kazang
yonetimiyle mesgul olduklarinda, sirketin arzulanan mali performansina ulasmaya caligirlar
(Burgstahler ve Dichev, 1997). Kazang yonetimi, yonetimin, ger¢ek ekonomik durumu gizlemek
veya muhasebe rakamlarinin sundugundan farkli kazancglar elde etmek amaciyla bir mali
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tablonun dogrulugunu ve giivenirligini kasith olarak degistirmek icin muhasebe rakamlarini
degistirmesidir (Healy ve Wahlen, 1999).

Kazang yonetimi uygulamalarini dogrudan “hile” olarak nitelendirmek de dogru degildir ¢iinkii
kazang yonetimi uygulamalarina maruz kalmis olan finansal tablolarin halihazirda varolan
muhasebe diizenlemelerine aykiri oldugundan da s6z edilemez (Stolowy ve Breton, 2004).

Kazang yonetimine iligkin ampirik ¢alismalar esas olarak tahakkuklara odaklanmistir; sonuglari,
tahakkuk degisiklikleri yoluyla ihtiyari kazanglarin varligin1 gostermektedir (Dechow & Skinner,
2000). Diger baska arastirmalar ise, tahakkuklarin kazanglari manipiile etmek igin mevcut tek
ara¢ olmadigini belgelemis ve firmalarin ayrica gergek faaliyetler yoluyla kazang yonetimi
uyguladiklarindan s6z etmektir (Hribar ve digerleri, 2006; Roychowdhury, 2006). Yoneticilerin
normal is uygulamalari sirasindaki eylemleri, 6zellikle nakit akislarinda dogrudan kazangla ilgili
sapmalara yol agabilmekte ve dolayisiyla belirli kazang degerleri iiretebilmektedir. Ornegin,
Severin ve Veganzones (2021), tahakkuklar ile firmalarin gercek faaliyetlerinin firma iflas
tahminleri tiizerindeki etkisi {izerinde yaptiklar1 calismalarinda, tahakkuklar ve gergek
faaliyetlerin, kazang yonetimini yiiriitmek i¢in mevcut ana araglar: temsil ettigi hallerde, kazang
yonetiminin iflas tahminindeki etkisini anlamak icin her iki manipiilasyon tiiriinii de ayn1 anda
arastirmiglardir. Yazarlara gore, tahakkuklara dayali modeller basarisiz firmalar1 daha gegerli
tahminler saglarken, gercek faaliyet modelleri basarisiz olmayan firmalar1 belirlemek igin 6zel
bilgiler saglamistir.

3.2. Beneish M-Skoru

Beneish M-skoru Modeli bir sirketin kazanglarin1 manipiile edip etmedigini belirlemek igin
finansal oranlar1 ve sekiz farkli degiskeni kullanan matematiksel bir modeldir. Degiskenler,
manipiile edilen kazancin ne kadar oldugunu agiklamaya yarayan bir M-Skoru olusturmak
suretiyle sirketin kazan¢ manipiilasyonunun belirleyebilmek icin sirketin mali tablolarindaki
veriler kullanilarak olusturulur. M-skoru isletmenin kazanglarmi hangi diizeyde manipiile
ettigini belirmeye yonelik bir gostergedir.

Beneish (1999) calismasinda inceldigi sirketleri manipiilatorler ve kontrol grubu sirketleri
(manipiilasyona bagvurmayan) sirketler olarak iki ayr1 gruba ayirmis ve kazang
manipiilasyonuna bagvuran sirketlerin genel 6zelliklerini su bi¢cimde belirlemistir: Manipiilator
sirketler, inceleme yilindan bir onceki yilda sirket biiyiikliigii olarak ele alindiginda (sirket
biiytiikliigii 6l¢iisii olarak toplam varliklar ya da satis hasilata goz oniinde bulunduruldugunda)
daha kiiciik ve daha az karli sirketlerden olusmaktaydi. Bunun yani sira manipiilator sirketler
kontrol grubu sirketlerine oranli daha yiiksek bir biiyiime hizina sahiptiler. Ayni zamanda
manipiilator sirketlerin kontrol grubu sirketlerine oranla toplam varliklarinin degerleri daha
diisiik olmasina ragmen 6z kaynaklarmin piyasa degerleri goreceli olarak daha yiiksekti.
Manipiilatdr sirketler ayni zamanda tipik Ozellikleri olarak hayali, kazanilmamis veya
kesinlesmemis gelirleri, hayali stoklar1 veya uygunsuz sabit maliyetler kaydeden sirketlerdi.
Beneish’e gore Ornek manipiilator girketler aslinda diizenleyici otoritesinin dikkatini ¢ekerek
incelemeye girme olasilig1 yliksek olan nispeten geng ve biiyiimekte olan sirketlerdi. Calismanin
varsaymmlarindan bir digeri ise sirketlerin gelecekteki beklentileri zayif oldugunda kazang
manipiilasyonunun daha muhtemel olduguydu.

Beneish’in bu varsayimlarindan yola ¢ikilarak, M-score modelinin kazan¢ manipiilasyonunda
tahakkuklar1 dogrudan giindeme getirmiyor olsa da gelirlere, stoklara ve sabit maliyetlere olan
yaklasiminda hayali, kazanilmamis, kesinlesmemis ve uygunsuz biciminde kullandig:
tanimlamalardan yola ¢ikarak, kazan¢ manipiilasyonunun ihtiyari olmayan tahakkuklarin
sonucu ortaya ¢iktigindan s6z etmek olasidir. Beneish’'e gore, Healy (1985) ve Jones (1991)
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modellerinde de var olan nakit akiglar1 ve tahakkuklara dayali degiskenlerin de modelde yer
almasi gerekliydi.

Beneish yukarida agiklanmis olan varsayimlardan yola ¢ikarak sekiz degiskenden olusan bir
model ortaya koymus ve sekiz degiskenden yedisini de endeks bi¢ciminde olusturmustur. Yedi
degiskenin endeks bi¢iminde olusturulmasinin nedeni, raporlama ihlalinin oldugu yildaki mali
tablo onlemlerini 6nceki yildakiler ile karsilagtirarak manipiilasyondan kaynaklanabilecek
bozulmalar1 daha kolay tespit edebilmektir. Beneish’in M-Skoru kapsaminda belirlemis oldugu
yedi endeksi ve endeks bi¢iminde olmayan degiskeni asagidaki gibidir:

- 1.031 veya daha diisiik bir DSRI puani, DSRI ile ilgili finansal tablolarin manipiile
edilmedigini, ancak 1.465 ve {izeri bir puanin, DSRI ile ilgili finansal tablolarin manipiile
edildigini veya sirketin kredi kosullarini degistirdi ve simdi eskisinden daha fazla kredi
veriyor. Bu oldukga tutarh bir egilim gostermediginde, ya nakit satis yerine kredi
kosullarinda daha fazla satis yapildigini ya da sirketin ticari bor¢lulardan nakit tahsil etmekte
glicliik cektigini gosterir. Yiikselen bir DSRI, miisterilere ve geliri abartan sirketlere daha
fazla kredi veren bir sirketin miikemmel yasal faaliyeti olabilir. Bu nedenle, DSRI puanindaki
keskin bir artis, adli tip arastirmacilarina mali tablolarin manipiile edildigine veya kredi
kosullarinin degistigine dair sinyaller saglar.

- 1.041 veya daha diisitk GMI puani, cari donemin briit karinin manipiile edilmedigini, ancak
1.193 puanin sirketin briit karinin manipiile edildigini gosterir (Harrington, 2005).
Warshavsky (2021) kaliteyi kazanmanin bir sirketin finansal saglhigini degerlendirmek icin
¢ok 6nemli bir unsur oldugunu, bu nedenle de, isler iyi gitmediginde kazanglar1 manipiile
etmek icin bir cazibe unsuru olabileceginden sz etmektedir.

- Pustylnick'e (2009) gore, 1.0'dan biiyiik bir AQI orani, baz1 giderlerin veya maddi olmayan
varliklarin aktiflestirildiginin ve digerlerinin gelecek igin ertelendiginin bir gostergesidir.
AQI'deki bir artis, kar1 korumak icin kapsamli gelir tablosuna yazilmamasi igin ek giderlerin
aktiflestirildigini gosterir (Harrington, 2005).

- SGI, cari yildaki satis rakamini 6l¢mek icin kullanilir. 1.134 veya daha diisiik bir puan,
manipiilasyon yapmamanin bir gostergesidir ve 1.607nin {izerindeki bir puan, satis
rakamlarimin manipiile edildigini gosterir. Harrington (2005), yiiksek biiylime oranina sahip
sirketlerin egilimler tersine dondiigiinde kendilerini dolandiricilik yapmaya son derece
motive olduklarini gozlemlemistir. Bu tiir durumlarda siipheye neden olabilecek belirli bir
ylizdenin 6tesinde potansiyel bir artis s6z konusudur (Pustylnick, 2009).

- 1.001 veya daha diisiik bir DEPI orani, DEPI'nin degistirilmediginin bir gostergesidir.
Beneish'e (1999) gore 1.077'nin {izerinde bir puan, varlik degerinin yeniden degerlenmis
oldugunu veya varligin faydali émriiniin uzatildiginin veya gostergesidir.

i- Ticari Alacaklar Endeksi (Days’ sales in receivables index) (DSRI)

Ticari alacaklar endeksi, ardigik iki yilda alacaklarin ve gelirlerin dengede olup olmadigim
belirlemek i¢in olusturulmus bir endekstir. Beneish (1999)’e gore ticari alacaklardaki biiyiik bir
artis, artan rekabet karsisinda satislari tesvik etmek icin kredi politikasindaki bir degisikligin
sonucu olabilir, ancak satislardaki artislara gore ticari alacaklarda meydana gelen orantisiz
artiglar da gelir enflasyonuna isaret edebilir. Yazarin beklentisi ticari alacaklar endeksinde
meydana gelecek biiyiik bir artisin, gelirlerin ve kazanglarin abartilma olasiiginin daha yiiksek
olmasiyla iliskili olmas1 yoniindedir. 1.031 veya daha diisiik bir DSRI puani, DSRI ile ilgili
finansal tablolarin manipiile edilmedigini, ancak 1.465 ve iizeri bir puanin, DSRI ile ilgili finansal
tablolarin manipiile edildigine, sirketin kredili satis kosullarim1 degistirdigine ve simdi
eskisinden daha fazla kredili satis yapmakta olduguna ya da sirketin kredili satiglardan
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kaynaklanan alacaklarim tahsil etmede giicliik ¢ektigine dair bir isaret olabilmektedir. Ticari
Alacaklar Endeksi asagidaki bicimde hesaplanmaktadir:

DSRI = (Alacaklar ¢/ Satiglar +) / (Alacaklar 1 / Satiglar 1)

ii- Briit Kar Marj1 Endeksi ( Gross Margin Index) (GMI)

Briit Kar Marj1 endeksi t-1 yilindaki briit kar marjinin t yilindaki briit kar marjina oranidir. GMI
1'den biiyiik olmasi endeksin kétiiye gittigini simgelemektedir. Briit kar marjindaki bozulmanin
bir sirketin gelecegi hakkinda olumsuz bir sinyaldir (Lev ve Thiagarajan, 1993) Dolayisiyla, daha
diisiik beklentilere sahip sirketlerin kazan¢ manipiilasyonuna girme olasilig1 daha yiiksektir.
Beneish (1999)’e gore GMI ile kazan¢ manipiilasyonu arasinda pozitif bir iliski bulunmaktadir.
1.041 veya daha diistik GMI puan, cari donemin briit karinin manipiile edilmedigini, ancak 1.193
puanin sirketin briit karimmin manipiile edildigini gostermektedir. Warshavsky (2012) ,
kazanglarin kalitesinin (earnings quality) bir sirketin finansal saglhigini degerlendirmek icin ¢ok
onemli bir unsur oldugunu ve bu nedenle, finansal basarisizlik donemlerinde kazanglari
manipiile etmenin bir cazibe unsuru oldugundan séz etmektedir. Briit Kar Marji Endeksi
asagidaki formiil yardimiyla hesaplanmaktadir

GMI = [(Satiglar +1 — Satilan Mallar Maliyeti «1) / Satiglar 1 ] / [(Satiglar « — Satilan Mallar
Maliyetit)/ Satislar: ]

iii- Varlik Kalitesi Endeksi (Asset Quality Index) (AQI)

Varlik kalitesi endeksi, belirli bir yildaki varlik kalitesi, maddi duran varlik disindaki duran
varliklarin toplam varliklara oranidir ve gelecekteki faydalarin potansiyel olarak daha az kesin
oldugu toplam varliklarin oranini dlger. Endeks, t yilindaki varlik kalitesinin t-1 yilindaki varlik
kalitesine oram1 biciminde hesaplanmaktadir. Beneish (1999)’e gore gore AQI ile kazang
manipiilasyonu olasiligl arasinda pozitif bir iliski bulunmaktadir. Pustylnick'e (2009) gore,
1.0'dan biiyiik bir AQI orani, bazi giderlerin veya maddi olmayan varliklarin aktiflestirildiginin
ve digerlerinin gelecek i¢in ertelendiginin bir gostergesidir. AQI'deki bir artis ek giderlerin, kar
korumak amaciyla, gelir tablosunda gosterilmeyip aktiflestirildigine dair bir gostergedir. Varlik
Kalitesi Endeksi asagidaki formiil yardimiyla hesaplanmaktadir:

AQI = (1- [Donem Varliklar « + Maddi Duran Varliklar (net) :] / Toplam Varliklar t )/ (1-Dénen
Varliklar +1 + Maddi Duran Varliklar ¢-1] )/ Toplam Varliklar 1)

iv- Satis Biiyiime Endeksi (Sales Growth Index) (SGI)

Satis biiyiime endeksi, t yilindaki satislarin t - 1 yilindaki satislara oranidir. Satiglarin biiytimesi
manipiilasyon anlamina gelmemekle birlikte satiglar1 biiyiiyen sirketlerin diger sirketlere gore
muhasebe hilesi yapma olasiigi daha yiiksektir, ¢iinkii finansal pozisyonlari ve sermaye
ihtiyaglar1 yoOneticilere kazang hedeflerine ulagsmalar: igin baski yapmaktadir (Treadway ve
dig., 1987; Vanasco,1998). Biiyiiyen sirketler biiylimenin yavaslamanin ilk belirtisi olarak biiyiik
hisse senedi fiyat kayiplariyla kargilagirlarsa, kazanglari manipiile etmek igin biiyiimeyen
sirketlere oranla daha biiyiik manipiilasyon giidiisiine sahip olabilmektedirler (Beneish, 1999).
Beneish SGI ve kazan¢ manipiilasyonu arasinda pozitif yonlii bir iliski bulunacagini
varsaymaktadir. Satis Biiylime Endeksi asagidaki formiil yardimiyla hesaplanmaktadir:

SGI = Satiglar +/ Satiglar 1
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v- Amortisman Endeksi (Depreciation Index) (DEPI)

Amortisman endeksi, t-1 yilindaki amortisman oraninun t yilindaki karsilik gelen orana oranidir.
Belirli bir yi1ldaki amortisman orani, Amortisman / (Amortisman + Net Maddi Duran Varlik)
degerine esittir. 1'den biiyiik bir Amortisman Endeksi varliklarin amortismana tabi tutulma
oraninin yavasladigini gosterir ki bu da sirketin varliklarin faydali 6miir tahminlerini yukari
dogru revize ettigi veya gelir artiric1 yeni bir yontem benimsediginin gostergesi olabilmektedir
(Beneish, 1999). Beneish, DEPI ve kazan¢ manipiilasyonu arasinda pozitif yonlii bir iligki
bulunacagin1i  varsaymustir. ~ Amortisman  Endeksi asagidaki formiil yardimiyla
hesaplanabilmektedir:

DEPI = (Amortisman +1/ [Amortisman «1 + Maddi Duran Varliklar +1 ] ) /Amortisman ¢/ [
Amortisman ¢« + Maddi Duran Varliklar]

vi- Satis, Pazarlama, Dagitim ve Genel Yonetim Giderleri Endeksi (Sales, General, and
Administrative Expenses Index) (SGAI)

Satis, Pazarlama, Dagitim ve Genel Yonetim Giderleri Endeksi, t yilina karsilik gelen satis,
pazarlama, dagitim ve genel yonetim giderlerinin satislara oranmnin, t-1 yilindaki satis,
pazarlama, dagitim ve genel yonetim giderlerin satiglara oranina boliinmesi ile hesaplanir.
Beneish, SGAI ile manipiilasyon olasilig1 arasinda pozitif yonlii bir iliskinin bulundugunu
varsaymaktadir. Satis, Pazarlama, Dagitim ve Genel Yonetim Giderleri Endeksi asagidaki formiil
yardimu ile hesaplanmaktadir:

SGAI = (Satis, Genel Yonetim ve Pazarlama Giderleri ¢ / Satiglar +)) / (Satis, Genel Yonetim ve
Pazarlama Giderleri 1 / Satiglar 1)

vii- Kaldira¢ Endeksi (Leverage Index) (LEVI)

Kaldirag endeksi, t - 1 yilindaki karsilik toplam borcun toplam varliklara oranmin t yilindaki
toplam borcun toplam varliklara oranina esittir. 1'den biiyiik bir Kaldira¢ Endeksi kaldiragta bir
artis1 gosterir. Bilindigi tizere kaldirag oran varliklarin hangi oranda borglar ile finanse edildigi
belirleyebilmek icin kullanulan ve toplam borglarin toplam varliklara boliinmesi suretiyle elde
edilen bir gostergedir. Beneish bu degiskeni modele, bor¢ sdzlesmelerinde yer alan yaptirimlarin
kazang manipiilasyonu iizerindeki etkisini 6l¢mek i¢in dahil etmistir. Kaldirag Endeksi asagidaki
formiil yardimiyla hesaplanmaktadir:

LEVI = ( [ Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler + Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler:] ) / Toplam Varliklar + )/ ( [
Uzun Vadeli Yiikiimliiliiklerr1 + Kisa Vadeli Yiikiimliiliikleri-1] ) / Toplam Varliklari--1)

viii-  Toplam Tahakkuklarin Toplam Varliklara Orani (Total Accruals to Total Assets)
(TATA)

Toplam Varliklarin Toplam Tahakkuklara Orani, amortisman eksi nakit disindaki isletme
sermayesi hesaplarindaki degisim olarak hesaplanmustir. Beneish, toplam tahakkuk tutar
ylikseldik¢e kazan¢ yonetimi uygulamalarinda da artis olacagimi varsaymaktadir. Oran,
asagidaki formiil yardimiyla hesaplanmaktadir:
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TATA = [ AKisa Vadeli Varliklar «— ANakit - (AKisa Vadeli Yiikiimliiliikler « — AUzun Vadeli
Varliklarin Kisa Vadeliye Diisen Kismit — AOdenecek Vergiler t )- Amortisman ¢ ] / Toplam
Varliklar

Beneish (1999) yukarida agiklanmis olan degiskenleri kullanarak olusturdugu model sonucunda
M-Skoru olarak adlandirdig asagidaki esitlige ulasmstir:

M Score = -4.84 + 0.920 * DSRI + 0.528 * GMI + 0.404 * AQI + 0.892 * SGI +0.115* DEPI - 0.172 *
SGAI +4.679 * TATA - 0.327 * LEVI

Formiilde verilen esitlik uyarinca, hesaplanmis olan M-skoru degeri -1,78 den biiyiik ise sirketin
potansiyel manipiilator olacagi, -1,78in altinda hesaplamiyor ise sirketin manipiilasyon
potansiyelinin diisiik oldugu sonucuna ulasilmistir. (Beneish, 1999; Beneish ve Digerleri, 2012;
Beneish ve Vorst, 2022).

3.3. Dechow F-Skoru

Dechow F Skoru modeli Beneish’e ait M-Skoru modelinin bir tamamlayicisi olarak insa edilmis
bir modeldir. Modelde, Beneish (1999) ortaya koydugu modele farkli agilardan yaklasilmistir. F-
Skoru modelinin temel amaci dogrudan finansal tablo verilerini kullanarak hesaplanabilecek bir
Olcli ortaya koymaktir bu nedenle de modelde yer alan degiskenler indeks olarak
olusturulmamistir. Modelin ortaya konmasindaki diger bir amag¢ ise arastirmacilarin ve
uygulayicilarin, rastgele secilen bir sirket nezdinde finansal tablolarda yapilmis olan yanlis
beyanlar1 “olasilik” bigiminde gosterebilecek bir l¢iim ortaya koymaktir. Bu nedenle de bu
calismada sirket biyiikliigii ya da endiistri bazinda gruplanacak bir kontrol grubu
bulunmamaktadir. Calismanin {igiincii bir amaci ise, finansal tablo bilgilerinin birincil finansal
tablolarda yer alanlarin 6tesinde yararliligini degerlendirmektir.

F- Skor Modeli, ayn1 sirketlere ait, finansal tablolarda yanlis beyanin (misstatement) olmadig:
donemlerde meydana gelen 6lciimleri ve manipiilasyon yapan ya da yanlis beyanda bulunan
sirketlerin Ol¢timleri karsilagtirmaktadir. Matematiksel model, bir sirketi bes alanda
degerlendirmektedir: tahakkuklarin kalitesi, mali performans, mali olmayan 6lg¢tiler, bilanco dist
faaliyetler ve piyasaya dayali 6l¢iiler. Bu model sonucu elde edilen skora gore incelenen sirketin
yanlis beyanda bulunma veya manipiilasyona basvurma riskini yiizde olasilik bi¢iminde ifade
edebilmek miimkiindiir.

Modelde yer alan calisma sermaye tahakkuklarina iliskin tutarin hesaplanmasinda, aslinda bir
¢alisma sermayesi unsuru olmasina ragmen, amortisman tutar1 hesaplamaya dahil edilmemistir.
Sirketin amortisman hesaplama yontemine iliskin cari yilda meydana gelen degisikliklerin ve bu
degisiklikleri olasi etkilerinin finansal tablo dipnotlarinda agiklanmas1 zorunludur. Dipnotlarda
yapilan bu aciklamalar amortisman giderleri yoluyla yapilabilecek olan kazang yonetimi
manipiilasyonlarinin dniine gecebilmektedir (Beneish, 1999).

F-Skor Modelinde yer alan ve yumusak varliklar olarak adlandirilan varliklar bilango tablosunda
yer alan ve nakit ve maddi duran varliklar disindaki kalemlerden olusmaktadir.

Sirketin finansal performansimi 6l¢mek i¢in kullanilan degiskenler, yoneticilerin kotiilesen
performans1 maskelemek igin finansal tablolarmi yanlis beyan edip etmedigini incelenmesi
amaciyla F-Skor Modeline dahil edilmistir (Dechow ve digerleri 1996; Beneish, 1999). Ornegin,
nakit orani, nakit satislar eksi satilan mallarin nakit maliyetlerine biciminde hesaplanmaktadir ve
oran alacak ve stok kalemlerindeki yanlis beyanlar: belirleyebilmek i¢in kullanilabilir. Dechow
ve digerleri (2011) ¢alismalarinda nakit oran diistiigiinde yoneticilerin tahakkuklar1 artirarak
diisiisii telafi etme olasiliginin daha yiiksek olacagini varsaymiglardir. Serbest nakit akislarindaki
degisim, tahakkuklardan soyutlandig: i¢in kar rakamindan daha temel bir olgtidiir. F-Skor

78



E. Umut 5 (1): 67-95

modelinde, serbest nakit akislarinda bir azalma oldugunda yoneticilerin yanlis beyan etme
olasiliklarinin daha yiiksek olacag: varsayilmistir.

Sirketler acisindan isgliciine ve sermayeye yapilan yatirimlarin, gelecekteki satislarda ve
karlilikta artislara yol agmasi beklenmektedir. Dechow ve digerleri (2011), sirket yoneticilerinin
isletmedeki personel azaltmak yoluyla kotiilesen finansal performansi maskeleme cabasi iginde
olacaklarini varsaymuistir. Yazarlara gore, eger yoOneticiler varlik tutarimi abartiyorsa, personel
sayisindaki degisim (ki bu muhtemelen abartilmamistir) ile varliklardaki (abartilmis olan)
degisiklik arasindaki fark bu yontemle manipiilasyona gidildiginin bir gostergesi sayilabilecektir.

Dechow ve digerleri (2011) ¢alismalarinda F-Skoru modelini ii¢ asamali olarak olusturmuslardir:
Model 1, Model 2 ve Model 3. Her ii¢ modelin de baslangi¢ asamasinda beta ve sabit
katsayilarinin belirlenebilmesi amaciyla belli bir kritere dayandirilarak yanlis beyanda
bulundugunun varsayilan sirketler igin bagimli degiskenin “1” e esit oldugu, yanls beyanda
bulunmadig varsayilan sirketler i¢in bagimli degiskenin “0” a esit oldugu kabul edilmistir.
Yazarlar, Model 1'de yer alan degiskenleri tahakkuk kalitesinin ve sirket performansinin
belirlenmesine yonelik degiskenler arasindan se¢gmislerdir. Model 1 de bagimli degisken olarak
yer alan “misstatement” sirketin yanlis beyanda bulunup bulunmadigina iliskin bir tahmini
deger (predicted value) hesaplanmasina imkan vermektedir. Model 1’e gére manipiilasyon skoru
asagidaki formiil yardimi ile hesaplanmaktadir:

MISSATEMENT (predicted value) = -7.893+0.790Rsst-acc + 2.518Chrec+ 1.191Chinv
+1.979Softassets + 0.171Chcs — 0.932Chroa + 1.0291Issue + «.

Rss_acc = (AWC + ANCO + AFIN) / Ortalama Toplam Varliklar

WC = (Kisa Vadeli Varliklar — Nakit) -(Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler — Uzun
Vadeli Yiikiimliiliiklerin Kisa Vadeye Diisen Kism1)

NCO = (Toplam Varliklar — Kisa Vadeli Yiiktimliiliikler — Yatirim ve

Alacaklar?) — (Total Toplam Yiikiimliiliikler — Kisa Vadeli Yiiktimliiliikler —

Uzun Vadeli Yiikiimlalikler

FIN = (Kisa Vadeli Yatirimlar + Uzun Vadeli Yatirimlar) — (Uzun Vadeli
Yiiktimliiliikler + Uzun Vadeli Yiikiimliiliiklerin Kisa Vadeye Diisen
Kismi + Imtiyazli Hisse Senetleri)

ch-rec = A Kisa Vadeli Alacaklar /Ortalama Toplam Varliklar

ch_inv = A Stoklar (net) / Ortalama Toplam Varliklar

softassets = (Toplam Varliklar -Maddi Duran Varliklar (net) — Nakit ve Nakit
Benzerleri) / Toplam Varliklar

ch-cs = A (Satiglar- Ticari Alacaklar)

ch_roa = (Faiz Vergi Oncesi Kart / Ortalama Toplam Varliklar) - (Faiz Vergi

Oncesi Kart1/ Ortalama Toplam Varliklar-1)

! "Investment”" (yatirim) kismu, sirketin hisse senetleri, tahviller veya diger finansal araclara yaptigi
yatirimlart temsil ederken, "advances" (ilerlemeler/alacaklar) kismi, genellikle is ile ilgili alacaklar1 veya
verilen avanslart temsil etmektedir.
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Issue = Girket t y1linda hisse senedi ihraci yaptiysa 1, yapmadiysa 0 degerini
alan kukla degisken

Model 2, Model 1'de yer alan degiskenlere sirketin personel sayisindaki onceki yila iliskin
degisim yiizdesi ve faaliyet kiralamasina iliskin degisken eklenmesi suretiyle olusturulmustur.
Model 2 uyarinca manipiilasyon skoru asagidaki formiil yardimiyla hesaplanmustir:

MISSTATEMENT (predicted value) = -8.252 + 0.665Rsst-acc + 2.457Chrec + 1.393Chinv
+2.011Softassets + 0.159Chcs — 1.029Chroa + 0.983Issue — 0.15Chemp + 0.419Leasedum + &.

ch_emp = sirket personel sayisindaki % degisim / varliklardaki % degisim

leasedum = gelecekteki faaliyet kiralamasina iliskin yiikiimliiliikler sifirdan biiyiik ise 1,
degilse 0 degerini alan kukla degisken

Yazarlarin ortaya koyduklar1 son model olan Model 3, Model 2’ye Piyasa degerine gore
ayarlanmis hisse senedi getirisi ve bu degiskenin gecikmeli hali (market adjusted stock return/
lagged market-adjusted stock retur1) degiskenlerinin eklenmesi ile olusmustur. Model 3’e gore
manipiilasyon skoru asagidaki formiil yardimiyla hesaplanabilmektedir:

MISSTATEMENT (predicted value) = -7.966 + 0.909Rsst-acc + 1.731Chrec + 1.447Chinv

+2.265S0ftassets + 0.160Chcs — 1.455Chroa + 0.653Issue — 0.121Chaemp + 0.345Leasedum +
0.082Ret: + 0.098Rett1 + &.

Ret:  -liste dis1 kalma (delisting returns) getirilerini de kapsayan sekilde yillik satin alma ve
elde tutmanin getirisi — y1llik satin alma ve elde tutmanin agirlikli piyasa getirisi

Retr1  =0nceki yila ait liste dis1 kalma (delisting returns) getirilerini de kapsayan sekilde yillik
satin alma ve elde tutmanin getirisi — 6nceki yila ait yillik satin alma ve elde tutmanin
agirlikh piyasa getirisi

Model 1, 2 ve 3’de sirasiyla yer alan -7.893, -8.252 ve -7.966 modele ait sabit degerlerdir. Tercih
edilen modele goére manipiilasyon skorunun hesaplanmasimin ardindan hesaplanan skor
asagidaki esitlik yardimu ile bir olasiliga donitistiiriilmektedir:

P-Value = emisstatement / (1+ emisstatement)

Yazarlara ait her {ic model de hata terimi icermektedir. P degerini temsil eden olasilik
hesaplanmasindan sonra sirkete iliskin F-Skorunun hesaplanabilmesi i¢in bir de hata teriminin
varligindan kaynaklanan, diger bir deyisle sirketin yanlis beyanda bulunup bulunmadigina
iliskin, kosulsuz olasiligin (beklentinin) hesaplanmasina ihtiya¢ duyulmaktadir. Kosulsuz bir
olasilik, tek bir sonucun olast sonuglarin bir 6rneginden kaynaklanmamasi olasiligidir (Fidan ve
Hosgor, 2016). Sozii gegen kosulsuz olasiligin hesaplanmasina iligskin formiil asagidaki gibidir:

Unconditional probability (UNP) (kosusluz olasilik) = gézlem donemi boyunca yanlis beyanda
bulunulan gozlem sayis1 / toplam gzlem sayisi

Gozlem donemi boyunca yanlis beyanda bulunulan gozlem sayisi, baslangicta bagimli
degiskenin “1” degerini aldig1 gbzlem sayisini ifade etmektedir. Toplam gozlem sayis1 6rneklem
bliytikliigtinii ifade etmektedir.

Kosulsuz olasilik da hesaplandiktan sonra, F-Skoru asagidaki esitlik yardimiyla hesaplanabilir:

F- Skoru = P-value / UNP

80



E. Umut 5 (1): 67-95

Dechow ve dig. (2011) yaptiklar1 ¢alismanin neticesinde F-skoru olarak ifade ettikleri yanlis
beyanda bulunmaktan kaynaklanan manipiilasyon riski Ol¢iim degerinin 1,0'dan biiyiik
hesaplanmasi durumunda, manipiilasyon riskini “normalin {izerinde bir risk” olarak
tanimlamuslar ve risk yiizdesini de %73 olarak belirlemislerdir. Bulunan bu sonug sirkete iliskin
manipiilasyon riskinin gerceklesmesinin kosulsuz olasiliktan ¢ok daha yiiksek bir olasilik
olduguna isaret etmektedir. Benzer bicimde 1,85'in iizerinde hesaplanmis olan bir skor %86’ya
tekabiil eden yiiksek manipiilasyon riskini ve 2,45'in tizerinde hesaplanan bir puan ise %92 olarak
ifade edilmis gok yiiksek bir muhasebe manipiilasyonu riskini tamimlamaktadir. Ornegin F-Skoru
3,02 olarak hesaplanmis olan bir sirketin, 6rneklem icinden rastgele se¢ilm is olan bir sirkete gore
manipiilasyon riski yaklasik olarak ii¢ misli daha yiiksek olacaktir.

4. KAZANC YONETIMI VE KURUMSAL BASARISIZLIK (IFLAS) ARASINDAKI
ILISKi

Kazang yonetimi, bir sirketin finansal durumunu belirli bir sekilde sunmak i¢in finansal

kayitlarin stratejik manipiilasyonunu igermektedir. Kazang yonetiminin esasen, yasal bir

uygulama olmakla birlikte, etik ve etik olmayan is davranislar1 arasinda ince bir ¢izgide hareket
ettiginden s6z etmek olasidir.

Faydacilik (utilitarianism), bir etik teorisi olup, genellikle en biiyiik sayidaki insanlar i¢in en
biiytiik refahi saglayan eylemleri en {ist diizeye ¢ikarmay1 savunmaktadir (Mill, 2016). Bu ilke, "en
bliyiik sayida insan icin en biiytik iyilik" ifadesiyle 6zetlenebilir. Faydacilik, bir eylemin etik
degerinin sonuglarina gore belirlendigini 6ne siirer (Bentham, 1996). Bu yaklasim, eylemlerin
sonuglarina gore ahlaki degerlendirir. Faydacilik Bentham (1996) tarafindan ortaya atilmuis,
sonrasinda Mill (2016) Bentham'in kavramlarini daha da gelistirerek, zevk tiirleri arasinda nitel
bir ayrim yapmis ve entelektiiel ve ahlaki zevklerin 6nemini vurgulamistir (Mill, 2016; Bentham,
1996).

Faydacilik bakis a¢isindan, kazang yonetimi kavramina yaklasildiginda, kazang yonetiminin etik
olup olmadig kazang yonetiminin dogurdugu sonuglar uyarinca degerlendirilecektir. Eger
kazang yonetimi genel olarak daha fazla iyilik veya mutluluk sagliyorsa, etik olarak kabul
edilebilir olabilecektir. Ancak, faydacilik uyarinca ayni zamanda sonuglarin kapsamli bir
goriiniimiinii de énemlidir. Ornegin kazang ydnetimi, kisa vadede, artan hisse senedi fiyatlart
veya yatirimc giiveni gibi olumlu sonuglara yol agabilecek, goriiniiste istikrarli bir finansal ortam
yaratabilir (Healy ve Wahlen, 1999). Buna karsilik Enron skandalinin sonuglar1 incelendiginde
gibi (McLean ve Elkind, 2003), uzun vadeli bir bakis agisi ile, kazang yonetiminin uzun vadeli
giiven kaybina, piyasa istikrarsizlifina ve finansal krizlere yol acabilecegi de agiktir. Dolayisiyla
sonuglart agisindan kapsam genis tutuldugundan, kazang yoOnetiminin faydaciigin genel
mutlulugu en iist diizeye ¢ikarma ilkesiyle celistigi de goriilebilecektir.

Yunanca 'deon’ (gorev) ve 'logos' (calisma) kelimelerinden tiiretilen deontoloji, ahlaki kurallara
ve gorevlere bagllik temelinde degerlendiren bir etik teorisidir (Kant, 2020). Sonuglara dayali
ahlaki degerlendirmeler yapan sonuggu teorilerin aksine, deontoloji, belirli eylemlerin,
sonuclarindan bagimsiz olarak dogustan dogru veya yanlis oldugunu savunur (Kant, 2020). Kant
ile 6zdeslesmis olan deontoloji, bir meslegi icra ederken uyulmas: gereken ahlaki deger ve etik
kurallarini incelemektedir. Kant insanoglunu rasyonel bir varlik olarak tanimlamakta ve ahlakli
olmay1 da rasyonellik kavrami {izerinden hayata gecirmektedir. Kant'in ortaya koydugu
kategorik buyruk, evrensellestirilebilen ve aym zamanda etkilenen tiim bireylerin rasyonelligine
ve Ozerkligine sayg1 gosteren eylemlerin gerceklesmesini talep etmektedir. Finansal raporlama
baglaminda, kategorik buyruk, diiriistliik ve seffaflik bi¢ciminde ele alinabilir. Finansal raporlar,
bu raporlarin manipiilasyonunun bir ahlaki yasa olarak evrensellestirilmesi miimkiin
olmayacag1 icin, bir sirketin gercek mali durumunu yansitmalidir. Kazang yonetimi, yaniltict
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finansal bilgiler sunarak, yatirimcilari, kreditorleri ve diger paydaslari, sisirilmis hisse senedi
fiyatlar1 veya iyilestirilmis kredi derecelendirmeleri gibi belirli kurumsal hedeflere ulasmak igin
araglar olarak kullamilmasina isaret etmektedir. Deontolojik etik altinda, kazang yonetimi
diiriistliik ahlaki gorevinin bir ihlali olarak goériilmelidir. Bu manipiilasyon, yasa dig1 olmasa bile,
gercege uygun raporlama ilkesini tehlikeye atar ayni zamanda da kazang yonetimindeki seffaflik
eksikliginin de paydaslara dogru finansal bilgilere dayal bilingli kararlar alma hakkini ihlal
ettiginden soz etmek olasidir. Kazang yonetimini elestirenler, deontolojik bir cerceveden,
uygulamanin etik is davranislarinin temelini sarstigin1 savunmaktadirlar. (Belgasem-Hussain ve
Hussaien, 2020; Healy and Wahlen, 1999; Mintz ve Morris, 2022; Dechow ve Skinner, 2000). Mali
istikrar veya piyasa performans: gibi sonuglar1 ahlaki gorevlerin 6niine koymak yoluyla kazang
yonetimi uygulamalarina bagvurmak deontolojik etigin 6ziine aykiridir.

Genellikle kotii yonetimin veya etik olmayan uygulamalarin bir sonucu olan kurumsal
basarisizlik, bu etik mercekler aracilifiyla incelenebilir. Deontoloji, kazang yonetimini, dogas1
geregi sahtekarliktan dolay1 kurumsal basarisizliga yol agacak sekilde elestirecektir. Faydacilik,
bu tiir uygulamalarin sonugta ¢ogunlugun iyiligine zarar verip vermedigini dikkate alarak daha
genis etkiyi degerlendirecektir (McLean ve Elkind, 2003).

Deontolojik agidan bakildiginda, kurumsal basarisizlik siklikla ahlaki gorev ve ilkelerin ihlali ile
iligkilendirilebilecektir. Ornegin, bir sirket kazang yonetimi uygulamalari nedeniyle basarisizliga
ugradiginda, deontolojik etik, sonuglari ne olursa olsun, bu eylemlerin dogasinda olan diiriistliik
ve seffaflik gibi etik kurallara uyulmamasinin bu sonucu dogurmus olduguna odaklanacaktir
(Kant, 2020) Faydacilik ise, kurumsal basarisizlig1 paydaslara genel zarar veya fayda agisindan
degerlendirecektir. Bir sirketin basarisizligi oénemli is kayiplarina, ekonomik aksamaya veya
yatinmcilarin zarar gormesine neden oluyorsa, faydacilik, bu basarisizliga yol acan eylemleri
olumsuz sonuglarindan dolay: etik disi olarak degerlendirecektir. Faydac etik, basarisizliktan
etkilenen toplam refahi tartarak kurumsal eylemlerin daha genis toplumsal sonuglarini da
dikkate alacaktir (Mill, 2016)

Ekonomik baski yasandiginda, firmalar, sirketler, diisiik finansal performanslarini ya da finansal
basarisizliklar1 gizleme cabasi igine girerler. Sozii gegen gizleme ¢abasi, bazi hallerde kazang
yonetimi uygulamalarina basvurulmasi biciminde kendini gostermektedir. (Dutzi ve Rausch,
2016). Paydaslar mali zarardan miimkiin olabildiginde kaginabilmek i¢in sirketin yasadig1 krizin
tespit edilmesiyle ilgilenmektedirler. Krizin tespit edilmesinde muhasebe rakamlarindan
faydalanildig: hallerde, kazang yonetimi uygulamalarinin belirlenmesi ve dolayisiyla da sirketin
gercegi yansitan finansal durumunun agiga kavusmasi agisindan tahakkuklarin ve/veya gergek
faaliyetler manipiilasyonunun? finansal tablo kalemleri {izerindeki olasi etkilerinin anlasilmasi
Onemlidir.

Du Jardin ve dig. (2019), tamamlayici bir degisken olarak kazanglarin manipiile edilmesinin
etkisine dikkat ¢eken ¢alismalarinda, kazang manipiilasyon analizlerinden elde edilen bilgilerin
iflas tahmin modellerinin dogrulugunu artiran agiklayic1 degiskenler saglayabilecegini ileri
siirmiislerdir. Kazang yonetimi dikkate alinarak, finansal tablolarda yer almayan ancak yine de
firmanin finansal performansimi etkileyebilecek finansal bilgilerin elde edilebilecegini

2 Gergek faaliyetler manipiilasyonunu, normal operasyonel uygulamalardan sapmalar olarak tanimlanmustir
(Roychowdhury, 2006). Fiyat indirimleri, sevkiyat programlarindaki degisiklikler, arastirma ve gelistirme
(Ar-Ge) ve bakim harcamalarinin ertelenmesine vb. sapmalar yoneticilerin raporlama hedeflerini
gerceklestirmesine olanak saglamaktadirlar (Healy ve Wahlen, 1999; Fudenberg ve Tirole, 1995; Dechow
ve Skinner, 2000) Ancak yoneticiler, bir kazang hedefini tutturmak/ge¢gmek amaciyla ekonomik kosullar
g0z Oniine alindiginda normalden daha fazla bu faaliyetlere girerlerse, ger¢ek faaliyet manipiilasyonu
yapildigindan s6z etmek olasidir.
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kanitlamaktadirlar. Yazarlar ¢calismalarinda, kazanglarin yonetilmesinde tahakkuklarin yani sira
gercek faaliyetlerine iliskin verileri de kullanarak tahakkuklarin ve gercek faaliyetlere iliskin
bilgilerin firma iflas tahminleri tizerindeki etkisini arastirmislardir. Severin ve Veganzanos (2021)
benzer bir calismada, tahakkuklar ve gercek faaliyetlerin kazang yOnetimini yiiriitmek igin
mevcut ana araglari temsil ettigi varsayimi altinda, kazang yonetiminin iflas tahminindeki
etkisini anlamak i¢in her iki manipiilasyon tiiriiniin de ayni anda arastirilmas: gerektigini 6ne
siirmiiglerdir (Severin ve Veganzones, 2021).

Iflas 6ncesi kazang yonetimi uygulamalarina basvurulmasina yonelik egilimin arastirilmasina
iliskin literatiirde gesitli ¢alismalar bulunmaktadir (Beaver,1966; Lilien ve digerleri, 1988; Campa
ve Camacho-Mifiano, 2014; DeFond ve Jiambalvo, 1994; Sweeney, 1994; Biddle ve dig. (2011);;
Rosner, 2003; Habib ve dig., 2013; Charitou ve digerleri, 2007a, 2007b; Kallunki ve Martikainen,
1999; Jones ve dig., 2008). Genel olarak karmitlar, finansal olarak stresli olan sirketlerin
yoneticilerinin, finansal stresin hissedilmeye bagladigi dénemden o6nceki donemlerde, gelir
azaltici (income decreasing) kazang yonetimi uygulamalarina yoneldigi yoniindedir. Garcia-Lara
ve dig. (2009), iflas eden sirketlerin etmeyenlere gore daha yiiksek diizeyde kazang yonetimi
uygulamalarima basvurdugunu belirlemistir. Buna karsilik, Charitou ve ark. (2007b) ve Agrawal
ve Chatterjee (2015), finansal olarak saglikli firmalarin daha ytiiksek kazang yonetimine girdigini
ve sikintili firmalarin finansal durumlar1 konusunda daha muhafazakar olma egiliminde
olduklarini 6ne stirmiistiir.

Literatiir incelendiginde, borsada islem gormeyen sirketlerin halka agik sirketlere gore daha az
izlenmeleri nedeniyle daha yogun olarak kazang yonetimi uygulamalarina basvurabilecegi
(Charitou ve dig., 2007a; Charitou ve dig., 2007b; Rosner, 2003; Leach ve Newsom, 2007; Campa
ve Camacho-Mifiano, 2014) ayn1 zamanda da kazang¢ yoOnetimi uygulamalarinin bir {ilkede
sektorler arasi farkliliklar gosterebilecegi (Ball ve Shivakumar 2005; Kinnunen ve dig., 1995; Goel,
2012; Nguyen ve Soobaroyen, 2019; Durana ve dig., 2022; Dilger ve Graschitz,2015) yoniinde
sonugclara ulasildig1 goriilebilecektir.

5. ARASTIRMANIN YONTEMIi ve SONUCLARI

Aragtirmanin Orneklemi 1989-2022 yillar1 arasindaki donemi kapsayacak bicimde Amerika
Birlesik Devletleri'nde farkli sektorlerde faaliyet gosteren ve farkli aktif biiyiikliigline sahip 1415
sirketten olusmaktadir. Sirketlere iliskin finansal bilgiler COMPUSTAT- North America veri
tabani araciligiyla elde edilmistir. Iflas eden sirketlerin segiminde COMPUSTAT veri tabaninda
Research Co Reason for Deletion- DLRSN olarak yer alan degiskenin “02- Bankruptcy (iflas)”
kodu ve ayni zamanda Status Alert- STALT olarak yer alan “TL- Company in bankruptcy or
liquiditation (finansal sikinti ya da iflas durumunda bulunan sirket)” kodu ile yer alan
sirketlerdir. Iflas etmeyen ya da finansal sikint1 iginde olmayan sirketler ise Active/Inactive Status
Marker degiskeni altinda “A- Active (Aktif) kodu ile yer alan sirketler arasinda tesadiifi 6rneklem
yoluyla secilerek arastirmaya dahil edilmistir. Calisma kapsaminda yer alan iflas etmis ve iflas
etmemis sirket sayis1 birbirine esittir.

Yapilan bu ¢alismanin amaci iflas eden ve etmeyen sirketler agisindan dncelikle finansal tablo
verileri 1s1§1inda beklenen ve gerceklesen iflas/finansal basarisizlik sonuglarmin tutarliliginin
karsilastirilmast  sonrasinda ise modellerin arasinda gercege uygun sonug¢ veren
model/modellerin belirlenmesidir.

5.1. Altman Z” Modeli Sonuglarn

Modelde bagimli degisken gercek hayatta iflas eden sirketleri igin “0” ve etmeyenler igin ise “1”
olarak kullanilmis ve veri seti binary logistic yontem ile regresyona tabi tutulmustur. Regresyon
sonuglari modelin iflas etmeyen sirketler agisindan %%98.8 dogru sonuglar sundugunu
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gostermektedir. Gergekte iflas eden sirketler agisindan bakildiginda model 515 gozlemi dogru
4848 adet gozlemi ise yanlis olarak tahmin etmistir. Diger bir deyisle modelin gercek hayatta da
iflas eden 515 sirketin modele gore de iflas etmis olarak siniflandirdigini ortaya koymustur. Diger
yandan gercek hayatta iflas etmemis olan sirketler acisindan ele alindiginda ise modelin tahmin
glicli cok daha yiiksektir. Model 5414 adet gozlem verisinin modele gore de iflas etmemis olarak
belirlendigini yani iflas etmeyen tahmini icin oldukga etkili oldugunu ortaya koymaktadir.

Tablo 2. Altman Modeli Gozlemlenen ve Tahmin Edilen Degerler

Observed Predicted
DEPENDENT Percentage Correct
0 1
Step1 |DEPENDENT 0 515 4848
68 5414 98.8
Overall Percentage 54.7
The cut value is .500

Tablo 3. Altman Modelindeki Degiskenler

B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step la X1 -.001 .001 4.483 1 .034 .999
X2 .000 .000 1.304 1 253 1.000
X3 .033 .013 6.582 1 .010 1.034
X4 .002 .001 8.980 1 .003 1.002
Constant | .019 .019 .957 1 .328 1.019
Variable(s) entered on step 1: X1, X2, X3, X4.

5.2. Beneish M Score Modeli Sonuglar:

Modelde, iflas eden isletmelerin kazang yonetimi uygulamalarina basvurdugu, etmeyenlerin ise
kazang yonetimi uygulamalarina basvurmadig: varsayilmistir. Bu baglamda, bagimsiz degisken
kazang yonetimi uygulamasina bagsvurmayan isletmeler i¢in “1” basvuran isletmeler i¢in ise “0”
olarak kabul edilmis ve veri setine binary logistic regression uygulanmistir. Sonuglar asagida
sunuldugu gibidir:

(i) Isletmelerin kazang yonetimi uygulamasina bagvurmadiklar1 gozlem verileri icin
yapmadiklart durumlar i¢in model tarafindan hatali bir sekilde kazang yonetimi
yaptig1 tahmin edilen 74 gozlem verisi bulunmaktadir. Buna karsilik 2712 gozlem
verisi ise dogru bir sekilde “kazang yonetimi uygulamasina bagvurmadi”olarak
tahmin edilmistir. Sonug olarak bu kategorideki vakalarin %97.3'tit model tarafindan
dogru tahmin edilmistir.

(i) Isletmelerin kazang yonetimine bagvurmadiklari gozlem verileri icin 276 isletme,
kazang yonetimi yaptig1 seklinde dogru bir sekilde tahmin edildi diger taraftan 1425
isletme “kazang yonetimi uygulamalarina basvurmadi” olarak tahmin edildi. Sonug
olarak bu kategorideki vakalarin yalnizca %16.2'si model tarafindan dogru tahmin
edilmistir.
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Tablo 4. Beneish Modelindeki Degiiskenler

Variables in the Equation- Beneish
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)

Step la DSRI -.143 .046 9.594 1 .002 .867
GMI -.003 .009 .080 1 777 .997
AQI -.280 .091 9.385 1 .002 .756
SGI -.633 .088 51.823 1 .000 .531
DEPI -.027 .016 2.632 1 105 974
SGAI 157 .090 3.057 1 .080 1.171
LEVI -.188 .050 14.038 1 .000 .828
TATA 1.754 .240 53.384 1 .000 5.775
Constant 1.862 160 135.626 |1 .000 6.437

a Variable(s) entered on step 1: DSRI, GMI, AQI, SGI, DEPI, SGAI, LEVI, TATA.

Tablo 5. Beneish Modeli Gozlemlenen ve Tahmin Edilen Degerler

Classification Table- Beneish
Observed Predicted
DEPENDENT Percentage Correct
0 1
Step1 |DEPENDENT |0 276 1425 16,2
1 74 2712 97.3
Overall Percentage 66.6
a The cut value is .500

5.3. Dechow F Skoru Modeli Sonuglar1

Modelde oncelikle F-score’un belirlenebilmesi igin kritik hata olasiliginin hesaplanmasi
gerekmektedir. Hesaplama asagidaki bicimdedir:

- Gergek Negatifler (0 olarak tahmin edilen 0'lar): 1265
- Yanlis Negatifler (0 olarak tahmin edilen 1'ler): 1698
- Yanlis Pozitifler (1 olarak tahmin edilen 0'lar): 1036

- Gergek Pozitifler (1 olarak tahmin edilen 1'ler): 3332
- Toplam Go6zlem Sayisi: 7331

Kritik hatalarin (Yanlis Negatifler + Yanlhs Pozitifler) sayis1 2734'tiir. Bu nedenle, kritik hatalarin
toplami toplam gozlem sayisina boliindiigiinde, kritik hata olasihiginin yaklagik olarak 0.373
(%37.3) oldugu hesaplanacaktir. Beneish modelinin benzeri olarak Dechows modelinde de, iflas
eden isletmelerin kazan¢ yOnetimi uygulamalarina basvurdugu, etmeyenlerin ise kazang
yonetimi uygulamalarina basvurmadigi varsayilmistir. Bu baglamda, bagimsiz degisken kazang
yonetimi uygulamasina basvurmayan isletmeler i¢in “1” bagvuran isletmeler icin ise “0” olarak
kabul edilmis ve veri setine binary logistic regression uygulanmistir. Sonugclar asagida sunuldugu
gibidir:
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(if)

(iii)

Kazang yonetimi uygulamalarina basvurulmayan goézlem verileri acgisindan 1036
gozlem verisinin kazang yonetimi yaptig1 yanhs bir sekilde tahmin edilmistir. Diger
yandan 3332 gozlem verisinin ise kazang¢ yonetimi yapmadig: dogru bir sekilde

tahmin edilmistir.

Kazan¢ yoOnetimi yapan uygulamasina basvurulan gozlem verileri agisindan
bakildiginda ise 1265 gozlem verisinin kazang yonetimi yaptig1 dogru bir sekilde
tahmin edilirken bu kategorideki vakalarin %42.7'sini dogru tahmin oldugu, 1698
adet gozlem verisinin ise kazang yonetimi uygulamasina bagvurmadigi yanlis bir

B S,E, Wald df Sig, Exp(B)

Step 1a | RSS-ACC 0,0000 |0,0000 |1,9050 1,0000 0,1680 1,0000
CH-REC -0,5980 |0,4240 |1,9870 1,0000 0,1590 0,5500
CH-INV 1,1770 10,3420 |11,8690 |1,0000 0,0010 3,2440
SOFTASSETS |0,1830 |0,0710 |6,6430 1,0000 0,0100 1,2010
CH-CS 0,0000 |0,0000 |0,0810 1,0000 0,7750 1,0000
CH-ROA 0,8060 [0,1170 |47,5850 |1,0000 0,0000 2,2390
ISSUE -0,6910 |0,0520 |174,7030 |1,0000 0,0000 0,5010
CH-EMP 0,0000 |0,0000 |0,8980 1,0000 0,3430 1,0000
LEASEDUM |0,7660 |0,0510 |222,8020 |1,0000 0,0000 2,1500
Constant 0,3440 |0,0740 |21,7520 |1,0000 0,0000 1,4110

Variable(s) entered on step 1: RSS-ACC, CH-REC, CH-INV, SOFTASSETS, CH-CS, CH-ROA,

ISSUE, CH-EMP, LEASEDUM,

sekilde tahmin edildigi ,bu kategorideki vakalarin ise %76.3{nii dogru tahmin edildigi

goriilmektedir.

Tablo 7. Dechow Modelinde Gézlemlenen ve Tahmin Edilen Degiskenler

Classification Table- Dechow

Observed Predicted
DEPENDENT Percentage Correct
0 1
Step 1 DEPENDENT 0 1265 1698 42.7
1 1036 3332 76.3
Overall Percentage 62.7

a The cut value is .500

5.4. Modellerin Karsilastirilmasina iliskin Sonuglar

Analiz sonuglarina gore, yillar itibariyle Altman Z-Score'un farkli kategorileri (finansal sikinti,
gri bolge, gilivenli bolge) i¢in Beneish M-Score ve Dechow F-Score'un risk oranlari incelenmistir.

Tablo 8 gozlem sonuglarini sunmaktadir. Tablo incelendiginde sonuglar1 asagidaki bicimde

Ozetlemek miimkiindiir: Gozlem siiresi 34 donemden olugsmaktadir. Bu donemler i¢inde onar

yillik donemler sonuglarin segilmesi igin sunulmustur:

1990 Yili: Bu yilda finansal sikinti igindeki gozlem verisi 192 adettir. Beneish uyarinca bu
sirketlerin kazang yonetimi uygulamasina basvurma riski %21.35, Dechow uyarinca ise sozii
gecen sirketlerin %42,23’liik kism1 normal kazang yonetimi riski araliginda yer almaktadir. 1990
yilinda gozlem donemlerine iliskin Altman Z skoru ortalamasi ise -8,44 olarak hesaplanmistir.
1990 yilinda, finansal sikinti igindeki sirketlerin yaklasik dortte birinde kazang ydnetimi
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uygulamasina bagvurma riski bulunmaktadir. Dechow skoruna gore ise bu sirketlerin yaklasik
yarisi normal risk seviyesinde yer almigtir.

2000 Yili: Bu yilda finansal sikint1 igindeki gozlem verisi 105 adettir. Beneish uyarinca bu
sirketlerin kazang¢ yoOnetimi uygulamasina basvurma riski %27.62, Dechow uyarinca ise
soziigecen sirketlerin %46,67’lik kismi normal kazang yonetimi riski araliginda yer almaktadir.
2000 yilinda gozlem dénemlerine iliskin Altman Z skoru ortalamasi ise -1,75 olarak hesaplanmais
ve finansal sikinti igindeki sirketlerin yaklagik {tigte birinde kazang yonetimi riski
gozlemlenmistir. Diger taraftan Dechow uyarinca, bu sirketlerin yarisindan fazlasi normal risk
seviyesinde bulunmaktadir.

2010 Yili: Bu yilda finansal sikinti i¢indeki goézlem verisi 53 adettir. Beneish uyarinca bu
sirketlerin kazang yoOnetimi uygulamasma basvurma riski %43,40, Dechow uyarinca ise
soziigecen sirketlerin %75,47’lik kism1 normal kazang yonetimi riski araliginda yer almaktadir.
2000 yilinda gozlem donemlerine iliskin Altman Z skoru ortalamasi ise 3,82 olarak
hesaplanmistir. Beneish uyarinca, finansal sikinti i¢indeki sirketlerin yaklasik yarisinda kazang
yonetimi riski bulunmakta, Dechow skoruna gore ise bu sirketlerin ¢ogunlugu normal risk
seviyesindedir. Altman Z Skoru ortalamasi, finansal saglik acisindan 6nemli bir iyilesme
gosteriyor.

2020 Yili: Bu yilda finansal sikint1 icindeki gozlem verisi 31 adettir. Beneish uyarinca bu
sirketlerin kazang yonetimi uygulamasina bagvurma riski %35,48 olarak gozlenmistir. Dechow
uyarinca ise soziigegen sirketlerin %64,52’lik kism1 normal kazang yonetimi riski araliginda yer
almaktadir. 2000 yilinda gozlem dénemlerine iliskin Altman Z skoru ortalamasi ise 6,55 olarak
hesaplanmistir. 2020 yilinda, Beneish uyarinca, finansal sikint: i¢indeki sirketlerin yaklasik ticte
birinde kazang yonetimi riski bulunmaktadir. Dechow skoruna gore ise bu sirketlerin ¢ogunlugu
normal risk seviyesinde yer almistir. Altman Z Skoru ortalamasi, bu yilda da finansal saghk
agisindan iyilesme egilimini stirdtirmektedir.

Sonuglara toplu olarak bakildiginda ise gozlenen yillar boyunca, Altman Z Skoru ortalamasi
artarken, finansal sikint1 i¢indeki sirket sayis1 azalmistir. Beneish ve Dechow skorlar1 arasinda,
ozellikle 2010 ve 2020 yillarinda, kazang yonetimi riski ve normal risk seviyesi arasinda 6nemli
bir fark goriilmektedir. Bu farkin zaman icinde sirketlerin hem finansal saglik kazanmalar1 hem
de kazang¢ yOnetimi uygulamalarina basvurmalari agilarindan daha stabil bir yapiya
kavustugundan s6z etmek olasidir.

Calisma kapsaminda yer alan verilere dayanarak, 1989-1991 yillar1 arasinda sirketlerin finansal
durumlarinin genel olarak riskli oldugunu ve kazang¢ yOnetimi manipiilasyonu risklerinin
degisken oldugunu soOylenebilecektir. Altman Z Skorunun diisiik ortalamalari, sirketlerin
finansal sikint1 icinde oldugunu gosterirken, Beneish M Skoru ve Dechow F Skoru, bu sirketlerin
kazang yonetimindeki risklerin degisken oldugunu ortaya koyuyor. Ozellikle, 1990 ve 1991
yillarinda, finansal sikint1 i¢indeki sirketlerin 6nemli bir kisminda kazang yonetimi riski tespit
edilmistir. Inceleme dénemi toplam 34 yillik bir dsnemdir. Bu dénemde

Beneish M Skoru, Altman Z Skoru ile hicbir yilda daha uyumlu sonuglar vermedigi, Dechow F
Skoru, Altman Z Skoru ile 33 yilda daha uyumlu sonuglar verdigi gézlenmistir. Bu verilere
dayanarak, Dechow F Skoru, Altman Z Skoru ile %97.06 oraninda daha uyumlu sonuglar
verirken, Beneish M Skorunun uyumlulugu %0 olarak goriilmektedir. Dolayisiyla, Dechow F
Skoru, Altman Z Skoru ile Beneish M Skoru'na gore ¢ok daha uyumlu sonuglar vermistir.

Bu analiz, finansal sikint1 iginde olan sirketlerin Dechow F Skoru ile belirlenen kazang yonetimi
risklerinin, Beneish M Skoru ile belirlenen risklere gore Altman Z Skoru ile daha tutarli oldugunu
gostermektedir. Bu, Dechow F Skorunun, Altman Z Skoru ile finansal sikinti igindeki sirketler
icin daha iyi bir risk belirleyici oldugunu sonucuna ulasmak miimkiindiir.
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Tablo 8. Yillara Gore Z Skor, M Skor ve F Skor Sonuclari

Yillar Altman Z BENEISH M- DECHOW F-SCORE Toplam mean std min 25% 50% 75% max
Score- Finansal SCORE (Sirket Sayis1) Sirket
Sikint1 (Sirket Sayis1) Sayisi
Bolgesi'ndeki
Sirket Sayis1
Yiiksek | Diisiik | Normal | Yiiksek |Cok
Risk Risk Risk Risk Yiiksek
Risk
1989 | 132 0 132 0 0 0 383 -14,8977 1259,0325 |-4959,56 | 0,822871 |1,570231 |2,440154 |71,47518
1990 | 192 41 151 83 0 0 519 -8,43725 | 225,37 -5077,05 | 0,358308 |1,512185 |2,499177 |252,9499
1991 |175 42 133 100 0 0 476 -14,8327 1195,0447 |-2985,57 | 0,41343 |1,517508 |2,574384 |298,1408
1992 | 143 37 106 80 0 0 446 -151,453 |2200,253 |-32829 |0,569103 |1,575054 |2,695358 |339,3226
1993 | 103 36 67 60 0 0 417 -51,8403 |598,3851 |-10408 |1,120202 |1,754291 |2,978477 | 468,242
1994 |84 23 61 50 0 0 392 -26,9583 | 556,4464 |-10996 |1,151367 |1,914036 |3,052016 |190,426
1995 |94 29 65 51 0 0 412 -18,8087 592,0451 |-11365 |1,143788 |1,864502 |2,963962 |2586,126
1996 | 103 30 73 59 0 0 421 -77,2158 | 1150,64 |-20500,7 | 1,122964 |1,733515 |2,921092 | 84,24457
1997 |98 31 67 60 0 0 390 -71,2717  11097,056 |-20532,7 | 1,099852 |1,732759 |2,691979 |1492,013
1998 | 105 35 70 58 0 0 366 7,466123 | 114,3777 |-700,981 | 0,962683 |1,656615 |2,664909 |1336,877
1999 |83 25 58 44 1 0 338 -4,34152 | 123,7169 |-2239,18 |1,114101 |1,755083 |2,71516 | 183,5067
2000 |105 29 76 49 1 0 375 -1,75067 | 41,87771 |-736,439 | 0,907847 |1,655856 |2,786061 |77,63216
2001 |115 38 77 52 0 0 378 -22,5529 | 304,3359 |-5295,58 |0,43685 |1,611777 |2,594299 | 316,809
2002 | 114 41 73 56 1 0 368 -13,9487 | 225,7054 |-3073,22 | 0,456339 |1,603026 |2,696667 |1672,12
2003 | 102 29 73 51 0 0 357 -54,4002 | 806,931 |-15045 |0,883064 |1,673801 |2,771392 |49,72674
2004 |81 34 47 55 1 0 334 -41,1545 | 815,9837 |-14898,1|1,113955 |1,781456 |2,841991 |411,9191
2005 |84 40 44 53 0 0 342 -38,0922 | 544,1797 |-9871,57 | 1,114261 |1,72847 |2,741281 |65,28781
2006 |85 34 51 61 0 0 334 -44,6841 | 818,498 |-14951,9 | 1,078365 |1,733444 |2,649519 | 88,40977
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Yillar Altman Z BENEISH M- DECHOW F-SCORE Toplam mean std min 25% 50% 75% max
Score- Finansal SCORE (Sirket Sayis1) Sirket
Sikint1 (Sirket Sayis1) Sayis1
Bolgesi'ndeki
Sirket Sayis1

2007 |81 26 55 62 0 0 322 -6,97535 | 169,8469 |-2902,29 | 1,093638 |1,736589 |2,701075 |487,9367
2008 |91 35 56 64 0 0 298 -0,5345 23,83781 |-361,352|0,93842 |1,735132 |2,62666 |2534733
2009 |83 26 57 51 0 0 291 -22,1658 |452,6073 |-7696,9 |0,961266 |1,751869 |2,686884 |379,3399
2010 |53 23 30 40 0 0 264 3,823091 |31,77717 |-76,0793 | 1,213568 |1,931359 |2,839911 |346,6043
2011 |56 23 33 37 0 0 268 1,570678 |13,23964 |-119,52 |1,195372 |1,885526 |2,765954 |96,52812
2012 |65 21 44 41 0 0 266 2,50738  |29,84663 |-147,373|1,144286 |1,790541 |2,677401 |309,4925
2013 |58 21 37 44 0 0 257 1,728693 | 16,1015 |-128,782 |1,173642 |1,820003 |2,715427 |141,6795
2014 |54 22 32 42 0 0 244 -3,83353 | 96,24489 |-1484,02 | 1,177274 |1,837783 |2,683887 | 146,8926
2015 |59 23 36 49 0 0 241 -4,92541 | 116,7704 |-1773,21|1,149925 |1,689264 |2,624995 |302,3581
2016 |61 17 44 42 0 0 238 -0,0975 39,90656 |-492,355 | 1,007558 |1,637404 |2,467148 |255,3368
2017 |43 18 25 32 0 0 214 -5,09204 |100,3451 |-1407,25|1,208954 |1,846626 |2,739379 |181,8487
2018 |34 14 20 26 0 0 202 2,066081 |26,14611 |-256,746 |1,243127 |1,882178 |2,83137 |159,6001
2019 |33 13 20 24 0 0 193 4,624158 |40,79593 |-77,4203 | 1,233115 |1,835365 |2,614645 |392,7367
2020 |31 11 20 20 0 0 185 6,545585 | 61,51391 |-137,405 | 1,214991 |1,801614 |2,676545 |580,1617
2021 |26 13 13 19 0 0 173 4,667677 |76,75717 |-487,33 |1,292537 |1,954776 |2,738849 |608,5848
2022 |18 13 5 15 0 0 141 -46,625 545,9631 |-6298,97 | 1,346288 |1,862704 |2,747188 |474,058
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6. SONUC VE ONERILER

Bu calisma, iflas tahmin modelleri ve kazang yonetimi modelleri arasindaki karmasik iliskiyi
vurgulayan bir ¢alismadir. Calisma kapsaminda yapilan analiz bu modellerin sirket finansal
sagligs ve biitinliglini degerlendirmede nasil etkilesimde bulundugunu ve birbirini
tamamladigini gosteren Altman Z-Skoru, Beneish M-Skoru ve Dechow F-Skoru iizerine
odaklanmugtir.

Calismanin bulgular, yaygin olarak taninan bir iflas tahmin araci olan Altman Z-Skoru'nun,
Dechow F-Skoru ile birlikte kullanildiginda sirketin finansal istikrarina daha biitiinciil bir bakis
sundugunu gostermektedir. Buna karsin, kazan¢ manipiilasyonunu tespit etmede degerli olan
Beneish M-Skoru, ¢alismada Altman Z-Skoru ile daha az uyum gostermistir. Bu farklilik, finansal
analizin karmasikligini ve finansal sagligin farkli boyutlarini yakalamak icin cesitli araglara
ihtiya¢ duyuldugunu vurgulamaktadir. Bulgular ayn1 zamanda, Altman Z Skoru ve Dechow F
skoru dahil olmak iizere farkli modellerin birlestirilmesinin bir sirketin finansal saglig1 ve kazang
yonetimi riski hakkinda daha kapsamli sonuglar sundugu ve Dechow F-Skor modelinin, Beneish
M-Skor modeline gore kazang yonetimi vakalarini tespit etmede daha yiiksek bir hassasiyet
sagladigina yonelik sonuglar gostermis olan literatiir ile de uyumludur (Aviantara, 2023; Saleh
ve dig., 2021; Ratmono ve dig., 2020; Arum ve dig., 2023).

Calisma sonuglar1 uyarinca sunulabilecek 6nerilerin asagidaki bicimde 6zetlenmesi miimkiindyir:

- Analistler, denetciler ve yatirimcilarin yaptiklari finansal analizlerinden, ¢oklu model
yaklasimini benimsemeleri 6nemlidir. Yalnizca tek bir modele dayanmak sinirl bir goriis
saglayabilecektir. Altman Z-Skoru ve Dechow F-Skoru gibi modellerin kombinasyonu,
sirketin finansal durumu hakkinda daha kapsamli bir anlayis sunabilecektir. Sirketin
finansal sagligindaki degisiklikleri zaman icinde izlemek icin bu modellerin diizenli
olarak kullanilmas: 6nemlidir. Bu uygulama, potansiyel finansal sikintilar1 veya
manipiilasyon faaliyetlerini erken tespit etmeye yardimci olabilecektir.

- Diger taraftan, sonuglar1 yorumlarken sektdre 6zgii ve makroekonomik faktorleri goz
oniinde bulundurmak esastir. Bu modellerin etkinligi, farkli sektorlerde ve ekonomik
kosullarda degisiklik gosterebilecektir.

- Finans ve muhasebe alaninda ¢aligan uzmanlar i¢in, finansal modelleme tekniklerindeki
en son gelismelerle giincel kalmak hayati énem tagir. Ileri analitik yontemlerde siirekli
egitim ve egitim, finansal analizin etkinligini artirabilecektir. Finansal analizde Al ve
makine Ogrenimi gibi ileri teknolojilerin entegrasyonu, bu modellerin tahmin
dogrulugunu gelistirebilir, finansal verilere iliskin gercek zamanl:i i¢ goriiler ve daha
niiansl yorumlar sunabilecektir.

- Bu onerileri entegre ederek, paydaglar, sirket finansmaninin karmagik manzarasinda
riskleri azaltabilir ve firsatlardan yararlanabileceklerdir.
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