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Bankalarda Kilit Denetim Konulari ve Hisse Degerine Etkisi

Sezer Oksiiz” Selim Cengiz”™

0z

Amag: Bagimsiz denetim raporlarinda yer alan kilit denetim konulari (KDK) denetim siirecinde
denetgilerin belirlemis oldugu en ¢ok énem gaosteren konulardwr. Calismanin temel amaci,

bagimsiz denetim raporlarinda agiklanan KDK ’larin bankalarin hisse degerleri iizerinde
etkisini arastirmaktir.

Yontem: Calismada, hisse senetleri BIST te islem goren 8 mevduat bankasimm 2017-2022
villari arasinda yer alan veriler kullanilarak panel regresyon analizi uygulanmigtir. Bankalarin
hisse senetlerinin yillik logaritmik getirileri, ¢aliymanin bagimli degiskeni olarak
belirlenmistir. Bagimsiz degiskenleri ise bagimsiz denetim raporlarindaki kilit denetim
konularimdan olusmustur. Analizlere ayrica literatiirde yer bulan kontrol degiskenleri de dahil
edilmistir.

Bulgular: Analiz sonuglarma KDK lara iligkin bildirimlerin, agirlikli olarak, Tiirk bankacilik
sektoriindeki bankalarin hisse getirilerini istatistiki a¢idan anlamh bir sekilde etkiledigi
belirlenmistir. Banka bagimsiz denetim raporlarinda yer alan “TFRS9 kapsaminda deger
diistikliigii”, “TFRS9 un ilk kez uygulanmasi” ve “Finansal araclarin olgiilmesi” ile iliskili
kilit denetim konularina iligkin bildirimlerin hisse getirilerini negatif yonde etkiledigi, buna
karsin “Riskten korunma muhasebesi” ile iliskili kilit denetim konularma iliskin bildirimlerin
ise hisse getirilerini pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Calismada kullanilan kontrol
degiskenlerinden ise sadece net faiz gelirlerinin aktife oranmin hisse getirilerini pozitif yonde
etkiledigi belirlenmigtir.

Sonug: Analiz sonuglarina gore bagiumsiz denetim raporlarinda yer alan KDK lara iliskin
bildirimlerin hisse senetleri BIST te islem géren mevduat bankalarinin hisse degerlerini
etkiledigi belirlenmigtir.

Ozgiinliik: Bu ¢calismada, literatiirde ilk kez bagimsiz denetim raporlarmdaki KDK 'lara iligkin
bildirimlerin Tiirk bankacilik sektoriindeki bankalarin hisse degerleri iizerinde etkisi
arastirilmigtir. Béylelikle literatiire nemli bir katki saglanmgstir.
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Key Audit Matters in Banks and Their Impact on Share Value

Sezer Oksiiz” Selim Cengiz”™
Abstract

Purpose: Key audit matters (KAM) explained in independent audit reports are the most
important issues determined by auditors during the audit process. The main aim of this study is
to investigate the impact of KAMs disclosed in independent audit reports on share values of
banks.

Method: In the study, panel regression analysis was applied using the data between 2017 and
2022 of 8 deposit banks whose stocks are traded on BIST. The logarithm of banks' stock returns
was determined as the dependent variable of the study. The independent variables of the study
were determined as key audit matters in the independent audit reports. Control variables used
in the literature were also included in the analyses.

Findings: According to analysis results, it has been determined that the effects of notifications
regarding KAMs on the stock returns of banks in the Turkish banking sector is statistically
significant. Notifications regarding key audit issues related to "Impairment within the scope of
IFRS 9", "First implementation of IFRS 9", and "Measurement of financial instruments" in the
bank's independent audit reports negatively affect stock returns, whereas notifications of key
audit issues related to “Hedge accounting” positively affect stock returns. Among the control
variables used in the study, it was determined that only the ratio of net interest income to assets
positively affected stock returns.

Implications: According to the analysis results, it has been determined that the notifications
regarding KAMs included in the independent audit reports affect the share values of deposit
banks whose stocks are traded on BIST.

Originality: In this study, the effect of the notifications regarding KAMs, which are included in
independent audit reports on the share values of banks in the Turkish banking sector were
investigated for the first time in the literature. Thus, a significant contribution has been made
to the literature.
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Giris

Bagimsiz denetim siirecinin en 6nemli amaglarindan birisi, isletmelerin mali
tablolarinda agiklanan bilgilerin, bu bilgileri kullananlar yoniinden yiiksek
gliven derecesini saglamasidir. Bagimsiz denetim raporlarinda; denetgilerin
denetim siireci ve sonucu hakkinda daha fazla bilgi sunmasi, bilgi kullanicilar
ve yatinimcilar agisindan 6nemli bir husus olup bu bilgilerin iletisim degerini
ve mali tablolarin giivenirliligini yiikseltmek i¢in Uluslararasi Denetim ve
Giivence Standartlar1 Kurulu (IAASB), Kilit Denetim Konularmi agiklayan
ISA 701 Kilit Denetim Konularinim Bagimsiz Denet¢i Raporunda Bildirilmesi
standard1 yaymmlanmistir (Dogan, 2018, s.66). Tirkiye’de Kamu Gozetimi
Kurumu (KGK) bu standardi kabul ederek BDS 701 baglig1 altinda 2017
yilinda ylriirlige koymustur. Bu yildan itibaren bagimsiz denetgilerin
bagimsiz denetim raporlarinda KDK’lar1 belirlemesi ve agiklamasi zorunlu
hale gelmistir. KDK’lar bagimsiz denetcinin firma yoneticilerine bildirdigi
konular arasindan belirlenmektedir. Denetci KDK’lar1 secerken denetim
faaliyetinde yogunlastig1 hususlan dikkate almaktadir (Bedard vd.,2014:6).
Denetim raporlarinda agiklanan KDK'’lar, denetim siirecinde denetgilerin
belirlemis oldugu en fazla 6nem gosteren konular ifade etmektedir. BDS 701
uyarinca denetci, denetim faaliyeti sirasinda KDK’lar1 belirlerken; (i) BDS
315°gore dnemli yanlislik riski daha yiiksek olarak degerlendirilen veya ciddi
riskli olarak belirlenen alanlar, (ii) yliksek derece bir tahmin belirsizligine
maruz kalan muhasebe tahminleri dahil, yonetimin 6nemli yargilarini igeren
finansal tablo alanlarma iligskin 6nemli denet¢i yargilarini ve (iii) donem iginde
gerceklesen 6nemli olay veya islemlerin denetime olan etkileri gibi hususlar
dikkate almaktadir (Kamu Gozetim Kurumu, 2023).

Hisse senedi yatinmecilarimin yatirim kararlarinim ve dolayisiyla da
yatim yapilacak hisselerin (firmalarin) degerinin, kiiresel ¢apta ve {ilke
Ozelinde yasanan sosyal, siyasi ve ekonomik gelismelerden etkilendigi
bilinmektedir. Yine bilinmektedir ki firmalarin finansal performansi, karlilik
ve biiylime potansiyeli, yonetim kalitesi, yatirim ve temettii politikalan gibi
faktorler de yine yatinmcilann yatinm kararlarma (yatinm yapilacak
firmalarin hisse degerlerine) tesir etmektedir. Yatinmeilarin yatinm karari,
ayrnica firma tarafindan halka agiklanan bilgilerden de etkilenebilmekte bagka
bir ifadeyle hisse senedi fiyatlari, firma duyurularina karsi reaksiyon
verebilmektedir (Bozkurt, Oksiiz ve Karakus, 2015).

Firmalarca halka yapilan duyurulardan biri olan ve yukarida 6neminden
bahsedilen KDK ’lara iligkin bildirimler de yatirimcilarin yatirim kararina ve
boylece firmalarn piyasa degerine tesir edebilmektedir. Literatiirde yer bulan
calismalardan bazisi, kilit denetim konularina iliskin  bildirimlerin
yatinmcilarin yatinm kararlarmi ve hisse fiyatlanm etkiledigini ortaya
koymus (Altawalbeh ve Alhajaya, 2019; Sawangjan ve Suttipun, 2020; Zhai
vd., 2021) iken baz1 ¢alismalar ise KDK’lar ile hisse fiyatlar arasinda 6nemli
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bir iliski ortaya koyamamistir (Liao vd., 2023). Yazinda yer bulan
calismalarin g¢eliskili sonuglari ve azlig1, ayrica kilit denetim konularinin hisse
degeri tizerindeki etkilerini inceleyen ¢alismalarda bankalarin irdelenmemesi,
bu caligmanin yapilmasini 6zendirmistir. Bu calismanin temel amaci,
bagimsiz denetim raporlarinda agiklanan KDK’larin finans sektdriinde yer
alan bankalarin hisse degerleri lizerinde etkisini irdelemektir. Caligsmada elde
edilen bulgularm hem literatiire hem de yatirimcilara faydal bilgiler sunacagi
diisiiniilmektedir. Calismanin sonraki kisimlari, sirasiyla yazinda yer bulan
caligmalara, ¢aligmanin verilerine, metodolojisine, elde edilen bulgulara, nihai
olarak sonuglarina gére olusturulmustur. Calismada yontem olarak panel
regresyon analizi uygulanmistir

Literatiir Taramasi

Yazinda, bankacilik sektoriinde hisse degerini etkileyen faktorler iizerine
yapilmis bir¢ok ¢alisma bulunsa da denetim raporlarinda agiklanan KDK’lara
yonelik bildirimlerin bankacilik sektoriindeki hisse degerini nasil etkiledigine
iliskin bir caligmaya rastlanilamamustir. Bu nedenle Tablo 1, sektor ayrimina
gitmeden KDK’lann hisse getirilerine etkilerini irdeleyen calismalara yer
vermektedir.

Tablo 1: KDK’larin Hisse Getirileri Uzerindeki Etkilerini Inceleyen Caligsmalar
Yazar Verd Seti Yintem |Bagimh Bagimsiz Degiskenler Sonug
Degiskenl
Altawalbeh [Amman Hisse Senedi Hisse senetlen [Kilit denetim konulan, Aktif Kilit denetim konularmn
ve Alhajaya |Piyasasmnda yer alan 128 g é iglem hacom  (Buyiklugo, Varhklann Getirisi, (agiklanmasinm yatinmes kararlanna
(2019) sirketin 2016 yilina ait | = g pivasa degeri/defter degeri etki ettigini tespit etmiglerdir.
finansal raporlar g =4 oram, Kaldirag Oram
=]
Bt
2
%
S
Sawangjan |Tayland, Malezya ve Hisse Fiyatlan [Kilit Denetim Konulannin Kilit denetim konularimin
ve Suttipun |Singapur'daki En Tyi 50 b g Ifadesinde Gecen Kelime sayist, |agiklamasinda kelime say1st ile hisse
(2020) firma arasinda listelenen E & Kilit denetim konulanmn histess, [fiyat ihgkisinn pozitif ve anlaml
96 girkeftin 2016-2019 | 2 § .5 Alktif Biiykliigi, Denetei yonde oldugunu, agiklanan kilit
villars arasindaki g 3% g Firmanin Biiyikligii, Piyasamn |denetim konulannm listesi ile hisse
denetim raporlaninda yer | %' £ ; Etkinlik Durun, Firmanin [k |fivatlan iliskisinin negatif anlamb
alan agiklamalar me = 50'de olup olmamas:. oldugunu tespit etmiglerdir.
Zhai vd. Cin borsasinda yer alan Hisse getirileri [Kilit denetim komulanna iliskin |Caligma sonucunda, kilit denetim
(2021) firmalara ait 2015-2016 | ile hisse fivat [bildirimler ile finansal kaldirag, |konularna iligkin bildirimlerin
yillan arasindaks Kalit S |senkromizasyo |aktif biryiikliig, aktif karhhg:, |yatinmeilann yatnm kararlanm ve
Denetim Konulanna g 2 |mu hissedar sahiplik oram gibi hisse fiyatlanm etkiledigi tespit
1liskin bildirimler ile LE’ i kontrol degiskenleri edilmistir.
hisse fiyat verileri.
Ozcan BISTts islem goren 164 Kilit Denetim |Denetgi firma tipi, denetim 4 biiyitk denetim girketi digindaki
(2021) imalatet firmanin 2019 :c; Konusu sayist [gorist, faaliyet bolumleri, denetim firmalarinin daha ¢ok KDK
vilt finansal verileri K] finansal performans, aktif bildiriminde bulundugunu ve
ﬁ boyiklign, toplam borglarin isletmelerin karmagiklik durumunun
2 toplam varliklara oram, net satiy |KDK sayisim arttidifmi
3 g geliri artit belirlemiglerdir KDK
IEJ sayist ile denetim goriighi arasinda
anlamsiz ilisks tespit etmistir.
Liao vd. Cin borsasinda yer alan Yazarlarca EDK agiklamalar ile firmaya  |KDK'lara iliskin denetgi
(2023) firmalara ait 2016 yili hesaplanan  [6zgi haftalik getirilerin raporlamasinin hisse senedi
Kilit Denetim Komulan | hisse senedi  [gecikmeli negatif ¢arpikhigs, fivatlanindaki ¢okis riskivle onemli
1le 2012-2019 yallan 2 |getirilerinin  |getirilerin asimetrik oynaklizy, |olciide iliskili olmadigs ortaya
arasindaki firma verileri. g = |gokiss riski stok devir hizi, hisse volatilites: [konulmustur
‘E’ i ve finansal kaldirag oram gibi
kukla degiskenler.
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Tablo 2 ise bankacilik sektoriindeki hisselerin degerini etkileyen
faktorleri irdeleyen ¢alismalart 6zetlemektedir.

Tablo 2: Bankalarin Hisse Getirilerini Etkileyen Faktorleri Inceleyen Caligmalar

Yazar Veri Seti 'Yontem|Bagimh Bagimsiz Degiskenler Sonug
Degiskenler

Uvar ve Kiigiikkaplan 2005-2010 yillary Hisse Senedi  [Model Sabiti, sistematik risk,Hata ve hileye iligkin bildirimlerin firmalarmn|

(2011) aras ermaye | Fiili Getirisi pivasa getirisi, hata terimi hisse senedi getirilerine etki etmedigini
Pryasast Kurulu g belirlemiglerdir.
tarafindan yayinlanan i %é
biiltenlerde yer alan GEE
hata'hile bildirimleri

Asiri ve Hameed (2014) |Bahreyn Borsasmda Piyasa Degeri  (Borg Oram. Varlik Devir Hizi|Bankalarda aketif karlili ve finansal kaldiracin|
ver alan firmalarm g Varltk  Getirisi,  Ozkaynak|firma degerini pozitif olarak, sigorta
1995-2013 yillart - Getirisi,  Finansal Kaldirag|sirketlerinde aktif karlilik ve aktif biiyiikliigtn
arasindaki finansal g}g Orami, Cari Oran, Tobin's Q|firma deferini negatif olarak,  finansal
verilen K oram, Stok Devir Hizi, Toplam/kaldiracin  pozitif olarak etkiledidimi tespit

Varlik, Faizi Kargilama Oram | etrniglerdir.

Kaya ve Oztiick (2015)  [Borsa Istanbul Gida- Hisse Senedi  [Esas Faaliyet Karliik Orani|Muhasebe kirlan ile hisse fiyatlannm
Icki-titiin endeksinde | 2 |Fiyan Aktif Karlik Oran, Net Karjeg bittnlegik oldugunu, aktif karlilik ile net
ver alan sirketlerin ] Marj1, keAr marji
2000 ile 2013 yallan - % o degiskenlerinden hisse fiyat degiskenine
arasmndaki finansal = E % dogru tek tarafls, esas faaliyet kirlihd
verileri | B degigkeni ve hisse fiyat degiskeni arasmnda iki

~ tarafli nedensellik oldugunu belirlemislerdir.

Bagarir ve Ulker (2015) |BIST'te ver alan Hisse senedi Kargiliklar sonras1 net faiz Kirliik oranlari digmndaki oranlarla hisse|
‘bankalann 2002C1- getirilert geliri/Top. Aktifler getiriler1 arasmnda anlamh ihgki bulundugumu)
2013G2 donemlerine | ., Krediler Toplam Aktif Top.  |belirlemiglerdir.
ait verileri E - Kredi ve Borglar/ Top. Aktif,

o - Takipteki Krediler Toplam
=1 g Aktifler, Likit Varliklar/Toplam|
&~ Varliklar, Net Kar/Top. Aktif

Kurt ve Kdse ( 2017) Borsa Istanbul’da yer Hisse senedi Sermaye  veterhilik  orany]({Oz kaynaklar-Duran
alan 9 bankanin hisse % Getirileri bilango vapisy aktif kalitesi) Varlikdar) / Top. Aktif oramiyla (TP
kazanglan ve 32 tane En 4 likidite oranlan, karlilik|Kredi ve Alacak) / (Toplam Kredi ve Alacak)
mali oranlars 'g El ] oranlart, gelir gider yapisinalorammun hisse kazanclarinm \ger

&5 2 1ligkin finansal oranlar anlaminda sebebi oldugunu tespit etmiglerdir.

Sisman vd. (2017) Bist Teknoloji Hisse Senedi  [Temettd 6deme orans, hisse Hisse deferine etk eden en dnemli unsurlarm|
endeksinde yer alan E Fiyatlan bagina kar orani, aktif karlibd |pivasa degeri/defter degeri ve hisse bagmna kar|
firmalann 2009/1 ve =l orany, kaldirag orani, £k orami, |oram oldugunu belirlemiglerdir.

2015/2 dénemi 2 2 net kar biiyiime hizy, 6z
arasmndaki finansal ] .% sermaye artig iz, 15lem gérme
verileri A = orami ve pivasa degeri/defter

- degeri oranlan

'Wijaya ve Yustina (2017)|Endonezya Hisse Fiyatlan  |Temettii Oram. 6deme giicl Hisse kazanglan ile temetfi oranlant ve|
Borsasinda yeralan | § oran, karlilik oraniars, Bzkaynak oranlan arasnda anlamb  iligki
‘bankalarin 2010-2014 @‘ H 'borg/Gzkaynak oram oldugunu tespit etmiglerdir.
donemine ait verileri Ehg

o

Biiberkoki (2017) BIST'te ver alan 10 Hisse Fivatlan (Islem hacmi Hisse getirilerinin 1glem hacmi iizerindeki)
‘bankanin 2002-2015 etkisinin daha yiksek oldugumu,  sekiz
aras1 donemlere ait g bankada hisse fiyatlanndan islem hacmine|
finansal verileri 2o % dogru tek yonde pozitif olarak nedensellik

g]. g bas1 bulundugunu, iki bankada pozitif ve cift
& E yonde nedensellic bag  bulundugunul
belirlemislerdir.

Dilmag ve Korkmaz 2008-2015 dénem =l Piyasa Likidite, 0z kaynak karlilig |Sigorta yirketlerinde kaldirag oranmnm piyasa

(2018) aralifinda Borsa g. DegeriDefter1 |kaldirag orami, biyiiklik, aktif|degeri/defter degerini pozitif yonde, zkaynak
Istanbul*da iglem E] ve Tobin's Q  [bOyime ve maddi olmayankarlilik oranmi ise negatif vonde etkiledigini,
gore 12 banka ve 5 &, |orant duran varlik oranlari bankalarda kaldirag ve biiyikligin pivasa
sigorta girketinin 3'er | = . degeri/defter deferi oraninda olumsuz gekilde,
aylik donemler 5] g ozkaynak karlilig: ile maddi olmayan duran
arasmdaki verileri ~ varhklan olumtu etkiledigini belirlemigleridir.

Tablo 1°de yer bulan ¢alismalar incelendiginde, genellikle regresyon
analizi kullanilarak yapilan calisma sonuglarnnda, kilit denetim konularina
iligkin bildirimlerin yatirimcilarin yatinm kararlaninmi ve hisse fiyatlarimi
etkiledigi tespit edilmistir. Tablo 2’deki caligmalar incelendiginde ise;
bankalara 6zgii finansal verilerin (aktif ve 6zsermaye karliligi, toplam aktif
biiyiikliigii, mevduat tutari, kredi hacmi, takipteki kredilerin aktif toplamina
oran1 ve net faiz gelirinin aktife orami gibi faktorlerin) bankalarin hisse
degerini etkileyebildigi goriilmektedir.
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Bagimsiz denetim faaliyeti sonucunda ortaya konulan KDK ’lara iligskin
bildirimlerin Tiirk bankacilik sektériindeki bankalarin hisse degerleri iizerinde
etkisini irdeleme amacina sahip bu ¢aligmanin literatiire birkac katkis1 olacagi
diistiniilmektedir. Birincisi, bu ¢aligma literatiirde benzer bir arastirmaya
rastlanilmayan, KDK’lara iliskin bildirimlerin Tiirk bankacilik sektoriindeki
bankalarin hisse degerine (hisse yatirnmcilarmin yatinm kararma) etkisini
irdelemektedir. Ikincisi, bu calisma, konu ile iliskili mevcut literatiirii
genisletecektir. Ugiinciisii ise calismada elde edilecek bulgularm hem
yatinmeilarin getirilerini hem de bankalarin degerini artirmak i¢in dikkat
edilecek hususlarin ne oldugu hususunda ilgili taraflara faydali bilgiler
sunacag1 distiniilmektedir.

Veri ve Metodoloji

Calismada kilit denetim konularmin hisse getirisi lizerindeki etkisi Tiirk
bankacilik sektorii igin arastirilmistir. Buna yonelik olarak hisseleri BIST te
islem goren ve Tablo 3’te listelenen 9 mevduat bankasinmn 2017-2022
donemine ait yillik verileri kullanmilmistir. So6zii edilen bankalarin hisse
senetlerinin yillik logaritmik getirileri, caligmanin bagimli degiskeni olarak
belirlenmis iken bagimsiz degiskenler ise denetim faaliyetleri sonucunda
aciklanan kilit denetim konularindan olusmustur. Ayrica literatiirde yer bulan
(Tablo 2’de yer verilen) ve siklikla hisse getirisine etkisi arastirilan finansal
degiskenler de kontrol degigkenler olarak analize dahil edilmistir.

Tablo 3: Calismaya Dahil Edilen Bankalar

(AKBNK) | -Akbank TA S

(VAKBN) | -Tiirkive Vakiflar Bankast TAQ.
(ISCTR) -Tiirkiye Is Bankast A.S.
(QNBEB) | -QNB Finansbank A §.

(SKBNK) | -Sekerbank TA§.

(YKBNK) | -Yap: ve Kredi Bankan A S.
(HALKB) | -Tiikive Halk Bankast A §.
(ICBCT) | -ICBC Turkey Bank A S.
(GARAN) | -Tiitkiye Garanti Bankast

(= - B e N R R P o

Calismada kullanilan degiskenler Tablo 4’te, degiskenlere iliskin temel
istatistikler ise Tablo 5°te gosterilmistir. Caligma degiskenlerinden bankalarin
hisse getirileri Borsa Istanbul’un web sitesinden, kilit denetim konularina
iliskin veriler bankalarin bagimsiz denetim raporlarindan ve kontrol
degiskenler de ilgili bankalarm mali tablolarindan derlenmistir.
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Tablo 4: Calismada Kullanilan Degiskenler

Degiskenler Aciklama

Getiri Hisse senedinin yillik logaritmik getirisi

DegerDiis TFRS9 kapsaminda deger diisiikliigii ile iliskili kilit denetim
konular1 var ise 1, yok ise 0 degerindeki kukla degisken

IIKTFRS9 TFRS9’un ilk kez uygulanmasi kilit denetim konular1 var ise 1,
yok ise 0 degerindeki kukla degisken

Emeklilik Emeklilik Haklarindan Dogan Yiikiimlilikler (Emeklilik
Planlar) kilit denetim konular var ise 1, yok ise 0 degerindeki
kukla degisken

FinArag Finansal araglarin 6l¢iilmesi (ger¢ege uygun deger hiyerarsisi
Seviye 3 olarak belirlenen finansal araglar) KDK var ise 1, yok
ise 0 degerindeki kukla degisken

RiskKor Riskten korunma muhasebesi kilit denetim konular1 var ise 1,
yok ise 0 degerindeki kukla degisken

TiirevFin Tiirev finansal araglarin degerlemesi kilit denetim konulari var
ise 1, yok ise 0 degerindeki kukla degisken

BilgiTek Bilgi teknolojileri denetimi kilit denetim konulari var ise 1, yok
ise 0 degerindeki kukla degisken

ROA Aktifin karlilig1

ROE Ozkaynaklarin karlilif

KAO Kredilerin aktife oran

NFGTA Net faiz geliri/Toplam aktifler

Tablo 5: Calismada Kullanilan Degiskenlere liskin Ozet Istatistikler

Degiskenler Ort. Std Sapma Min Maks  |Go6zlem Adedi
Getiri 0.25 0.52 -0.58 1.43 54.00
DegerDs 0.89 0.32 0.00 1.00 54.00
TIkTFRS9 0.07 0.26 0.00 1.00 54.00
Emeklilik 0.78 0.42 0.00 1.00 54.00
FinArag 0.09 0.29 0.00 1.00 54.00
RiskKor 0.07 0.26 0.00 1.00 54.00
TirevFin 0.19 0.39 0.00 1.00 54.00
BilgiTek 0.15 0.36 0.00 1.00 54.00
ROA 0.02 0.02 -0.02 0.13 54.00
ROE 0.16 0.22 -0.35 1.47 54.00
KAQ 0.60 0.07 0.39 0.71 54.00
NFGTA 0.04 0.01 0.02 0.07 54.00
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Bankalarin ilgili donemde aktif karliliginin ortalama olarak %2
seviyesinde oldugu, 6zkaynak karliliginin ise %16 civarinda oldugu Tablo
5’te goriilmektedir. Calismaya konu déonemde banka hisselerinin logaritmik
seviyede %0,2 oraninda bir getiri sagladig1 anlasilmaktadir.

Denetim raporlarinda agiklanan KDK’lara yonelik bildirimlerin Tiirk
bankacilik sektoriindeki bankalarmn hisse degerleri lizerinde etkisi, panel veri
regresyon analizi ile irdelenmistir. Denklem 1, panel veri regresyon analizi ile
¢Oztimlenecek ¢alisma modelini ifade etmektedir.

Getiri;, = 8, + B,DegerDiis, , + S,IIKTFRSY, , + B,Emeklilik; , + A FinArag;
+ psRiskKor,  + B, TlrevFin, .+ B;BilgiTek; , + S,ROA, , + B,,ROE;
+ PuKAOQ; ; + B NFGTA  +u;,

@)
Denklem 1°de yer alan “i”, bankalar temsil etmektedir (i=1.....9); “t”,
“t” donemini (t=2017.....2022), “Getiri_it” ise “t” yili i¢cin “i” bankasi
hissesinin logaritmik getirisini ifade etmektedir. Diger degiskenlere iliskin
aciklamalara Tablo 4’te verilmistir. Son olarak “u_it” ise hata terimidir.

Calismanin amaci dogrultusunda ortaya konulan model, panel veri
regresyon analiziyle ¢coziimlenmistir. Panel veriler ve zaman serileri ile kesit
verilerini birlestirerek bireylerin (burada, bankalarin) zaman igindeki (burada,
2017-2022 dénemindeki) egilimlerinin gdzlemlenmesini kolaylastirmaktadir
(Baltagi, 2005). Dolayisiyla panel veriler hem birime hem de zamana bagl
olarak degisen Ozellikleri yansitma Ozelligine sahiptir. Bu nedenle,
spesifikasyon testlerinin sonuglar1 birim ve/veya zaman etkilerinin varligimni
gosteriyorsa, Denklem 1'deki model rastgele etki modellerinin yan sira sabit
etkili modeller kullanilarak da ¢oziimlenebilir. Panel veri analizi i¢in sabit
etkili modellerin mi yoksa rastgele etkili modellerin mi daha uygun oldugunu
belirlemek amaciyla Hausman (1978) testleri uygulanmaktadir. Birim ve/veya
zaman etkisi gdzlemlenmiyorsa, Denklem 1, birlestirilmis siradan en kiigiik
kareler (OLS) tahmincisi kullanilarak ¢oziimlenebilir.

Bulgular

Analizde yer alan veri seti, yatay kesit ve de zaman serisi 6zellikleri tagimasi
nedeniyle panel regresyon analizi yontemi kullanmilacaktir. Fakat regresyon
analizi yapilmadan once, degiskenlerin birim kdk igerip icermedigini test
etmek gerekmektedir. Zira duragan durumda bulunmayan zaman serileri
kullanilarak olusturulan modeller sahte regresyonlara neden olabilir, bu da
elde edilen katsayilarin ve isaretlerin yaniltici olabilecegi anlamma gelir
(Gujarati, 2009). Bu calismada, bir ve sifir degerini alan kukla degiskenler
harig stirekli degiskenlerin duraganligi ADF birim kdok testi ile stnanmis olup,
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sonuglar Tablo 6’da yer almaktadir. Tabloda yer alan degerlerden anlagilacagi
iizere degiskenlerin tamami diizeyde duragandir.

Tablo 6: Panel Birim K&k Testi Sonuglari

DUZEYDE
DEGISKEN istatistik Olasiik
Getiri -3.0953 0.0010
ROA -3.2209 0.0006
ROE -3.4908 0.0005
KAO -3.4096 0.0003
NFGTA -4.8149 0.0000

Panel veriler kullanilarak yapilan analizlerde klasik model, sabit etkili
model ile tesadiifi etkili model arasinda tercih yapmak gerekir. Bunun igin
oncelikle kurulan modelde zaman veya birim etkinin varlig1 sinanmalidir.
Zaman veya birim etki yoksa klasik modelin kullanilmast uygundur. Aksi
takdirde tesadiifi ve sabit etkili model arasinda tercih yapmak gerekecektir.

Bu caligmada birim etkinin varlig1 F Testi ile, zaman etkinin varligi LR
Testi ile aragtirllmig, sonuglar Tablo 7’de sunulmustur. Sonuclara gore
modelde birim ve zaman etkinin bulundugu belirlenmistir. Iki model arasinda
tercih yapmak i¢in Hausman testinden yararlanilmig, test sonucuna gore
uygun modelin sabit etkili model oldugu tespit edilmistir.

Tablo 7: Panel Modelinin Olusturulmasi

BELIRLENEN
F Testi LR Testi Hausman Testi MODEL
Istatistik | Olasilik | Istatistik | Olasilik | Istatistik | Olasilik | SABIT ETKILI
7.31 0.0000 | 20.11 0.0000 | 16.09 0.0411 | MODEL

Panel regresyon analizinde diger zaman serisi testlerinde oldugu tizere
degisen varyans, otokorelasyon ve birimler arasi korelasyon bulunup
bulunmadigi belirlenmelidir. Bu temel varsayimlarmn saglanmamasi
durumunda hatal tahminciler tiiretilmektedir. ilgili varsayimlarin sinanmasi
ve varsayimlar saglanmiyor ise direngli tahmincilerin kullanilmasi saglikli
yorumlarin yapilabilmesi i¢in dnemlidir.

Tablo 8: Otokorelasyon ile Degisen Varyans Test Sonuglari

DEGISEN VARYANS (Modifiye

Edilmis Wald Testi) OTOKORELASYON BIRIMLER ARASI KORELAYON

Modifiye edilmis

Bhargava et al.

chi2 Olasilik Baltagi-Wu LBI  Durbin-Watson Alpha Frees Testi
0.10: 0.4127 0.679
30.91 0.0001 2.55 2.28 0.05: 0.5676

0.01: 0.9027
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Bu ¢alismada modelin kalintilarinda degisen varyans sorunu olup
olmadig1 Modifiye Edilmis Wald Testi ile stnanmistir. Otokorelasyon
sorunu da Modifiye edilmis Bhargava vd. Durbin-Watson testi ve
Baltagi-Wu LBI testi ile belirlenmistir. Son olarak birimler arasi
korelasyonun varlig1 ise Frees testi ile arastirilmistir. Sonuglar Tablo
8’de gosterilmis olup sonuglara bakildiginda modelde sadece degisen
varyans sorunu oldugu, birimler arasi korelasyon ile otokorelasyon
sorunu bulunmadig1 belirlenmistir.

Varsayimlara iligkin tiim bulgular sonucunda; Denklem 1’in, sabit
etkiler modelinde degisen varyansa kars1 direngli standart hatalar sunan
Huber, Eicker ve White Tahmincisi ile ¢6ziimlenmesi gerektigi
belirlenmistir (Tatoglu, 2020).

Tablo 9: Panel Veri Regresyon Analizi Sonuglart

Degisken Katsayi Standart Hata t - istatistigi Olasihik
DegerDiis -0.2839 0.089716 -3.17 0.013**
[IkTFRS9 -0.6357 0.273495 -2.32 0.049**
Emeklilik (omitted)

FinArag -0.5395 0.049861 -10.82 0.000*
RiskKor 0.9911 0.063368 15.64 0.000*
TiirevFin (omitted)

BilgiTek -0.3387 0.360820 -0.94 0.375
ROA -18.8967 13.74477 -1.37 0.206
ROE 1.7723 1.186219 1.49 0.174
KAO 0.4136 1.214282 0.34 0.742
NFGTA 35.5977 5.043381 7.06 0.000*
u -1.5630 0.750682 -2.08 0.071%**
R? 0.65

F-istatistigi 70.56*

NOT: *, ** ve *** gsirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde anlamlilig
belirtmektedir. “omitted” ifadesi ise c¢oklu dogrusal baglanti sorunu nedeniyle
degiskenin analizden otomatik olarak ¢ikarildigim belirtmektedir.

Tablo 9'daki F istatistik verileri, panel veri regresyon analizleri ile
coziimlenen modelin %1'lik anlamlilik diizeyinde genel olarak anlamh
oldugunu, R? verileri ise bagimh degiskendeki degisimin %65'inin model
tarafindan aciklanabildigini gostermektedir.

Model sonuglarina gore (Tablo 9), kilit denetim konularina iliskin
bildirimler, genel olarak, Tiirk bankacilik sektoriindeki bankalarin hisse
getirilerini istatistiki agidan anlamh bir sekilde etkilemektedir. Ilgili analizler
sonucunda; banka bagimsiz denetim raporlarinda yer alan “TFRS9
kapsaminda deger disikligi”, “TFRS9’un ilk kez uygulanmasi”, ve
“Finansal araglarnn Olgiilmesi” ile iligkili kilit denetim konularina iligkin
bildirimlerin hisse getirilerini istatistiki acidan anlamli bir sekilde negatif
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yonde etkiledigi, buna kargin “Riskten korunma muhasebesi” ile iliskili kilit
denetim konularna iliskin bildirimlerin ise hisse getirilerini yine istatistiki
acidan anlamli bir sekilde pozitif yonde etkiledigi aciga c¢ikarlmustir.
Beklenildigi iizere, kilit denetim konularma baska bir ifadeyle Gnemli
yanlislik riskinin daha yiiksek diizeyde oldugu ongoriilen ya da fazla riskli
olarak belirlenen konulara iligkin duyurularin (“RiskKor” ve “BilgiTek”
degiskenleri harig), hisse getirilerini negatif yonde etkiledigi belirlenmistir.
“RiskKor” degiskenine iliskin beklenti dis1 sonug, rasyonel olmayan yatirimei
davranislar sonucu ortaya ¢ikan bir anomali olarak degerlendirilebilir. “Bilgi
teknolojileri denetimi” ile iliskili kilit denetim konularina yonelik bildirimler
ise hisse getirilerini (yatinmci kararlarini) etkilememektedir. Calismaya
iligkin kontrol degiskenlerine gelince, bu degiskenlerden yalnizca net faiz
gelirlerinin aktiflere orani degiskeni, banka hisse getirilerini istatistiki agidan
anlamli bir sekilde ve pozitif yonde etkilemektedir.

Sonu¢ ve Oneriler

Bu arasgtirmada, BIST’te yer alan 8 bankanm 2017-2022 yillar1 arasindaki
bagimsiz denetim raporlarinda agiklanan kilit denetim konularinin hisse
getirisi iizerindeki etkisi panel regresyon analizi ile incelenmistir. Bu
kapsamda hisse getirileri bagimli degisken olarak, aciklanan kilit denetim
konular ise bagimsiz degisken olarak kullanilmastir.

Analiz sonuglarina KDK’lara iligkin bildirimlerin, genel olarak, Tiirk
bankacilik sektdriindeki bankalarin hisse getirilerini istatistiki agidan anlaml
bir sekilde etkiledigi belirlenmistir. Banka bagimsiz denetim raporlarinda yer
alan “TFRS9 kapsaminda deger dusiikligi”, “TFRS9’un ilk kez
uygulanmasi”, ve “Finansal araglarin Slgiilmesi” ile iliskili kilit denetim
konularmna iliskin bildirimlerin hisse getirilerini negatif yonde etkiledigi, buna
karsin “Riskten korunma muhasebesi” ile iligkili kilit denetim konularina
iligkin bildirimlerin ise hisse getirilerini pozitif yonde etkiledigi tespit
edilmistir. Beklenildigi iizere, kilit denetim konularma iligkin duyurularm
(“RiskKor” ve “BilgiTek” degiskenleri haric), hisse getirilerini negatif yonde
etkiledigi belirlenmistir. “RiskKor” degiskenine iliskin beklenti dis1 sonug,
rasyonel olmayan yatinmer davraniglart sonucu ortaya ¢ikan bir anomali
olarak degerlendirilebilir. “Bilgi teknolojileri denetimi” ile iligkili kilit
denetim konularma yonelik bildirimlerin ise hisse getirilerini (yatirimci
kararlarini) etkilemedigi belirlenmistir. Calismada kullanilan kontrol
degiskenlerinden ise sadece Net Faiz Gelirlerinin aktife oraninin hisse
getirilerini pozitif yonde etkiledigi belirlenmistir. Bu ¢alismada elde edilen
bulgular, Altawalbeh ve Alhajaya (2019), Zhai vd. (2021) gibi caligmalarla
benzer sonuglara sahiptir.

Denetim raporlarinda belirlenen KDK’lara iliskin bildirimlerin Tiirk
bankacilik sektoriindeki bankalarin hisse degerleri iizerinde etkisini ortaya
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koyan bu c¢alisma, literatiirde ilk kez KDK’lara iliskin bildirimlerin Tiirk
bankacilik sektoriindeki bankalarm hisse degerine (hisse yatirimcilarmin
yatinm kararmna) etkisini ortaya koymaktadir. Caligmada elde edilen
bulgularin hem yatirimeilarin getirilerini hem de bankalarin degerini artirmak
icin dikkat edilecek hususlarin ne oldugu hususunda ilgili taraflara faydali
bilgiler sunacagi diistiniilmektedir. Soyle ki bankalar muhasebe siireglerini
iyilestirerek denetgilerin riskli/6nemli gordiigii alanlarn daha seffaf hale
getirici gayretlerde bulunabilir. Boylece yatirimci algisin1 olumlu gekilde
iyilestirerek hisse degerini artirabilirler. Diger taraftan hisse yatirimcilari,
bagmmsiz denetim raporlarma ve Ozellikle bu aralarda yer alan KDK’lara
iligkin bildirimlere odaklanarak yatirimlarina yon verebilirler.

Sonraki galismalarda bankaya 6zgii hangi unsurun, hangi kilit denetim
konularmma iliskin bildirimlerin yapilmasmma neden oldugu incelenerek
literatiire katki saglanabilir. Ayrica bu ¢alismanin benzerleri diger sektorlere
uygulanarak yazindaki bulgularnn genisletmesine katki sunulabilir.
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Etik Beyam:

Bu calismanin tiim hazirlanma siireglerinde etik kurallara uyuldugunu
yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun tespiti halinde Cankinn Karatekin
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisinin hi¢bir sorumlulugu
olmayip, tiim sorumluluk ¢alismanin yazarlarina aittir. Bu ¢alisma igin etik
kurul iznine gerek yoktur

Yazar Katkilari: Yazarlar calismaya esit oranda katki saglamustir.

Cikar Beyami: Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atigsmasi yoktur.



