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Ozet: Seffaflik ya da es anlamlisi olarak saydamlik sézciigli aleniyet, bir nesne veya olgunun goéz 6niinde olmasi, berraklik,
anlasilir olmak manasina gelmektedir. ABD’de 1970’li ve 1980Q’li yillarda ortaya ¢ikan, 1990’h yillarla birlikte ABD disindaki
Ulkelerde de yayginlasmaya baslayan kurumsal yonetimin temel ilkelerinden biri olan seffaflik kavrami, yatirnmci haklarinin
korunmasi ve kamu giiveninin kazanilmasi igin bir ihtiyagtan 6te zorunluluktur. Finansal seffaflik ise firmanin finansal tablolari,
denetim raporlari ve benzeri dissal raporlar ile biitge, muhasebe yonergesi gibi destekleyici ya da tamamlayici belgelerin ve
bilgilerin kamuya agik olmasi olarak tanimlanabilir. Bu galismada finansal seffaflik kavrami hakkinda genel bilgiler verilmek
suretiyle bir bakis agisi ortaya konmaya c¢alisiimistir.

Anahtar Kelimeler: Finansal seffaflik, Hesap verebilirlik, Kurumsal yénetim

An Overview of the Concept of Financial Transparency

Abstract: The word “transparency” or, as a synonym, “lucency” means publicity, an object or phenomenon being in sight,
clarity, being intelligible. The concept of transparency, which is one of the basic principles of corporate governance that
emerged in the USA in the 1970s and 1980s and started to become widespread also in countries outside the USA with the
1990s, is a necessity rather than a need for protecting investor rights and acquiring public trust. “Financial transparency”, on
the other hand, can be defined as the public availability of financial statements, audit reports and similar external reports, as
well as supporting or complementary documents and data such as budget, accounting directive. In the present study, the
purpose was to present a perspective in this respect by providing general information on the concept of “financial
transparency”.
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1.GiRiS

Finansal  seffaflik, bir firmanin  ekonomik
performansinin gercek olarak, finans tablolarindaki
kazang rakamlarinin raporlanmasi  yoluyla
yansitilmasini ifade etmektedir. Firmalar, yasal,
diizenleyici ve muhasebe politikalari araciligiyla
yatirrmcilarin  bilgilendirilmesini ve korunmasini
saglamayl amaclayan finansal seffafliktan sorumlu
tutulurlar. Chih vd., 2008:179, bir firmanin finansal
seffafliginin  bilgi asimetrisini azaltarak, oldukca
seffaf finansal bilgiler saglayarak, icerdekilerin bilgi
avantajlar sayesinde disaridakileri somiirmesinden
koruyabilecegini ve sadece hissedarlar icin degil,
ayni zamanda calisanlar, musteriler ve topluluklar
gibi diger paydaslar icin de O©6nemli oldugunu
belirtmektedir. Finansal seffaflik, arastirmacilarin,
Firmalarin itici glglerini ve iliskili faktorlerini
belirlemesi icin motive ettigi icin, dizenleyiciler,
yatirimcilar ve mali-rapor kullanicilar igin son
derece 6nemlidir. Gegmisteki calismalar (Leuz vd.,
2003:505, Koh, 2007:267, Peasnell vd., 2005:1311);
finansal seffafligin itici gliclerini bir vekil Gzerinden,
kurumsal ve sinyal verici kavramsal mercekler

Uzerinden degerlendirmeye odaklanirken, ¢ok az
sayida ¢calismada Firmalarin sosyal
yukamlaliklerinin finansal seffaflik ile nasil iliskili
oldugu incelenmektedir.

Refah ve kalkinmanin i¢ ice ge¢mis iki motorunun,
yani yonetisim ve ekonomik piyasalar arasindaki
iliskiyi saglamasi nedeniyle finansal seffafliga 6nem
verilmektedir. Daha fazla agiklik ve bilgi paylasimi,
halkin bilgiye dayal siyasi kararlar almasini
saglayarak, huklimetlerin hesap verebilirligini
artirmakta ve yolsuzlugun kapsamini azaltmaktadir.
Daha fazla seffaflik ekonomi icin de 6nemlidir;
kaynak tahsisini iyilestirir, verimliligi artirir ve
blylime beklentilerini artirir. Piyasalardaki bilgi
eksiklikleri, islem maliyetlerini artirmakta ve piyasa
basarisizliklarina yol acmaktadir. Piyasa
basarisizliklari tiim piyasalarin isleyisini engellese de
ozellikle sermaye piyasalarini etkilemektedir. Yakin
tarihli finansal krizler literatlirinde; uzun sireli
krizlere neden olan veya katkida bulunan
faktorlerden birisi olarak “seffaflik eksikligine” atifta
bulunulmaktadir.

1 Bu galisma, IBANESS iktisat, isletme ve Yénetim Bilimleri Kongreler Serisi-Plovdiv/Bulgaria 8-9 Nisan 2023 tarihinde 6zet

bildiri olarak sunulmustur.
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Buna ragmen, bugiin goérinirde en acik ve en
demokratik toplumlar bile yénetisim ve finansta
yeterli seffafliktan yoksundur. Stiglitz’'in (1999:2)
Oone slirdigu gibi; bunun icin ¢ok az neden
bulunmaktadir. Daha fazla seffafliga karsi olan
argumanlar, birka¢ 6rnek igin hakl olmakla birlikte,
genellikle yalnizca uygulamada sinirh  olmakla
kalmaz, ayni zamanda timdiyle yanlistir. Bu
calismada, seffafligi inceleme ve uygulama araglari
detaylandirilarak bu gézlemden yola ¢ikilmaktadir.

Algilanan 6nemine ragmen, seffafligin uzun vadeli
biyume  beklentilerini  gelistirmedeki  veya
piyasalarin istikrarini iyilestirmedeki ve kisa/orta
vadeli krizleri nlemedeki roliinii incelemek igin gok
az sayida teorik veya ampirik ¢alismalar
gergeklestirilmistir.

Her iki acidan da karmasik sorular ve zorluklar
kendilerini gostermektedir. Artan seffafligin finansal
istikrari  artirabilecegi ve piyasa oynakhgini
azaltabilecegi iddia edilmektedir. Yine de artan
seffafligin refahi artirmasinin gerekmedigi ve ayrica
piyasa  oynakhgini da artirabilecegi  6ne
sirilmektedir. Daha fazla seffafligin sonuglari
iyilestirebilecegi veya kotilestirebilecegi kosullari
anlamak bilgilerimizi gelistirecek ve daha iyi politika
sekillendirmemize yardimci olacaktir.

2. FINANSAL iSTIKRARDA SEFFAFLIGIN ROLU

Bilgi eksikligi ve belirsizlik sermaye piyasalari sadece
parayla degil, bilginin kendisiyle de belirsizzamanlar
arasi ticaretle de mesgul olduklari igin finansin
degistirilemeyen ozelliklerindendir. Piyasalar
tarafindan Gstlenilen temel bilgi toplama, projelerin
secimini ve proje performansinin izlenmesini
icermektedir. Butlin bunlar belirli zorluklar ortaya
¢ikartmaktadir. Bazi firmalarin, projelere bagli
riskler hakkinda borg verenlerden daha fazla bilgiye
sahip olmasi, ters-se¢im problemlerine yol acan bilgi
asimetrilerine neden olmaktadir. Bor¢ verenlerin
bor¢ alanin eylemlerini gozlemleyememesi etik
sorunlar yaratmaktadir. Uygulama veya izleme de
bilgi sorunlarina tabidir. Borg verenler, vekillerinin
iyi bir geri donus profili olusturacak davranislarini
ortaya c¢ikarmak icin, bilgi elde etme sorununu
ortadan kaldiran, iyi tesvikler saglayan ve borglulari
izleyen sozlesmeler tasarlamak zorundadir.

Ancak, bilgi her zaman eksik olacaktir. Finansal
piyasalar bilgi toplamada ne kadar iyi bir
performans gosterirlerse gostersinler, borg alanlar
her zaman kredileri nasil  harcayacaklari,
yetenekleri, gabalari vb. hakkinda borg verenlerden
daha fazlasini bileceklerdir. Finansal piyasalardaki
bir dizi kalic sorun da bu durum ile
baglantilandiriimaktadir. Firmalarin veya bankalarin
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performansini izleyen bireylerin tim paydaslara
veya mevduat sahiplerine bir fayda saglamalari,
ancak kaynaklari bu izlemeye yalnizca kendi kisisel
cikarlari dizeyinde yatirim yapmalari ve daha genis
sosyal olarak arzu edilen diizeye gelmemeleri
nedenleriyle, yetersiz bilgi arzi ortaya ¢ikmaktadir.
Daha yuksek faiz oranlarini 6demeye istekli olanlar,
kredileri en iyi sekilde kullananlar olmayabilirler,
aslinda bilgi toplama maliyetli oldugu icin; kusurlu
piyasalar ve kredi sinirlandirilmasi olusmaktadir.

Bulasma etkisi, banka paniklerinde oldugu gibi, bir
kurumun sorunlarinin tim endistrinin algilarini
‘kirlettiginde’ kanitlanmaktadir. Bireysel olarak
bankalara 6deme gliciini ayirt edemeyen mevduat
sahipleri ve yatirnmcilar, ¢6ziicii olanlar bile,
timiyle bankalara kosmaktadirlar.  Finansal
sistemlerin savunmasizhigl bu sorunlari daha fazla
kotllestirebilir. Bir finansal kurulusun basarisizhgi,
borsa ¢okiisleri ve resesyonlar belirsizligi artirabilir,
bilgi asimetrilerini kotulestirebilir ve ters-segim
sorunlarini agirlastirabilir. Bilginin kamusal mal-
benzeri iyi olma 0zelligi, bilginin kamuya
actklanmasini artirmak icin hikimet midahalesi
icin bir gerekce saglamaktadir. Ancak, bu tiir bir
midahalenin bilgi sorunlarinin diger olumsuz
sonuglarini yeterince azaltip azaltamayacagl acik
degildir; daha fazla ifsa, kredi kisitlamasi sorunlarini
azaltacak midir, piyasa oynakligini azaltacak midir
veya bankacilik krizlerini 6nleyebilecek midir?

3. KAMU FiINANSAL BILGILERININ VE
MODERATORLERININ AGIKLAMA YAPMALARI
iCIN TESVIKLER

1970'lerin ortalarindan bu yana, cesitli calismalarda,
kamu finansal bilgilerinin daha fazla ve daha iyi
actklanmasini tesvik eden faktorlere odaklanilimistir.
Bu calismalar temel olarak Vekalet Teorisi, Yeni-
Kurumsal Teori ve  Mesruiyet  Teorisine
dayanmaktadir (Jensen ve Meckling 1976:305,
Carpenter ve Feroz, 2001:565, Zimmerman,
1977:107, Harrison ve Freeman, 1999:479, Feroz,
Carpenter ve Cheng 2007:30). Kamu sektori
kuruluslarindaki  vekalet iliskilerinin,  kamu
yoneticilerinin eylemlerinin izlenmesine ve analiz
edilmesine olanak saglayacak bilgileri gonillii olarak
ifsa etmeleri icin bir tesvik olusturdugu ileri
sirdlmustar.

Vekalet teorisini destekleyen temel fikir, politika
yapicilarin ve kamu vyoneticilerinin vatandaslarla
ayni cikarlara sahip olmadiklari ve sorumluluklarina
gore hareket ettiklerini  gostermeleri igin
eylemlerinden sorumlu tutulmalari gerektigidir
(Fama 1980:288; Fama ve Jensen 1983a:327, Fama
ve Jensen, 1983b:301). Bu teori, kamu sektori
baglaminda iliskili bir hale gelmistir. Gercekten de
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Vekalet Teorisinin onerileri dogrultusunda bazi
kamu sektori reformlari gergeklestirilmistir.

Boston'a (2011:17) goére, Yeni Kurumsal Teori
(NPM)'nin temel ozellikleri, asil-vekil teorisinden
gelen fikirler etrafinda insa edilmistir. Bu nedenle,
asimetrik bilgi baglaminda ve belirsizlikle dolu bir
ortamda (Bendor, Taylor ve Gaalen 1985:1041),
kamu mali tablolar, dis kullanicilar tarafindan
politika yapicilarin ve kamu yoneticilerinin islemleri
hakkinda kendilerini bilgilendirmek icin kullanilan
araglardir (Mack ve Ryan 2006:591, Peters, 2007:1).

Son yillarda, vekalet teorisi ile birlikte, yonetim
muhasebesindeki  yeniliklerin  benimsenmesini
aciklamak igin Yeni Kurumsal Teori (NPM) birlikte
uygulanmaktadir (Ribeiro ve Scapens, 2006:825,
Carpenter ve Feroz 2001:565). Bu teoriye gore
orgutler, mesru ve sosyal olarak kabul edilebilir
kabul edilen yapilari ve uygulamalari benimseyerek
dis baskilara yanit verirler, bdylece homojen
uygulamalar ve vyapilar Uretirler (DiMaggio ve
Powell 1983:147, Meyer ve Scott 1983, March ve
Olsen 1989, Powell ve DiMaggio, 1991).

Bu baglamda, bilgi ifsasi, bir giiven ve modernite
semboll olup, hikiimetlerin dis etkenlere yanit
olarak benimsedigi bir egilim olusturmaktadir
(Hoffman, 1999:133), kamu islevlerinin daha fazla
seffafligini gerektirmektedir ve ayni zamanda fyi
Yénetisim  imajini  yansitmaktadir.  Boylece
hikimetin itibari ve dolayisiyla segmenlerin ona
olan giliveni artmaktadir.

Aslinda, mesruiyet teorisi (Suchman, 1995:571),
kurulusun eylemlerinin mesruiyetinin, paydaslara
bilgi dagitimindan etkilendigini savunmaktadir
(Archel vd., 2009:1284). Ozellikle, bir kamu
politikasinin olumsuz etki sansi ne kadar ylksekse,
bilgi ifsasi yoluyla sireci etkilemeye calisma ihtiyaci
da o kadar fazladir (Patten, 1992:471). Kamu
sektorl raporlamasinin belirleyici faktorleri ile ilgili
olarak, ©nceki arastirmalar geleneksel olarak
kurulusun ve gevresinin 6zelliklerine odaklanmistir
(Robbins ve Austin, 1986:412, Giroux, 1989:199).
Genel kabullere ragmen, kamu mali bilgilerinin
aciklanmasi agisindan i¢g=dis, politik=ekonomik,
yonetsel ve=veya sosyal gibi farkli tesvikler
bulunmaktadir. Bu yaklasim, kamu mali bilgilerinin
daha fazla ifsa edilmesi yoluyla kamu kuruluslari
tarafindan uygulanan bilgi seffafigi ve hesap
verebilirlik politikalarinin esas olarak kurulusun
kurumsal alani icinde alinan bir karara mi bagh
oldugunu, yoksa tersine bu hikiimet kuruluslarini
etkileyen ¢evrenin daha biyiik bir dnem tasimakta
oldugunun belirlenmesini saglamaktadir.

Bu tlr belirleyici faktorler arasinda, hikimet
kuruluslarinin  mali durumu (Baber, 1983:213,
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Ingram, 1984:126, Laswad vd., 2005:101), alinan
hikiimetler  arasi  slibvansiyonlar  (Ingram,
1984:127; Ingram ve Delong, 1987:245) ve kamu
organizasyonunda var olan siyasi rekabet (Giroux,
1989:201, Serrano vd., 2009:355) geleneksel olarak
kurumsal faktorler olarak analiz edilirken,
buyukligi genellikle nifusla iligkilendirilmektedir
(Baber, 1983; Ingram, 1984; Ingram ve Delong,
1987; Robbins ve Austin, 1986)

Bu baglamda, kurumsal faktorler; organizasyonlarin
yonetiminde ve kamu mali kaynaklarinin
kullaniminda hesap verebilir olma ihtiyacinda
merkezlendikleri icin vekalet teorisi ve yeni
kurumsal teorilerin varsayimlariyla daha fazla
baglantiliyken, c¢evresel faktorler, vatandaslar
tarafindan devlet kurumlari {zerinde yapilan
finansal bilgilere yonelik baski ve taleplerde
merkezlendikleri icin temsil ve mesruiyet teorileri
tarafindan yapilan varsayimlarla daha glicli bir
sekilde baglantilidirlar, bu durum da niifus ve gelirle
ilgili olabilir.

4.FINANSAL SEFFAFLIGI ETKILEYEN SiYASI
ETKENLER

Alesina ve Perotti'ye (1995:1) gore mali yanilsama
teorisi ve asil-vekil teorisi’ nin her ikisi de
politikacilarin en seffaf uygulamalari benimsemeye

tesvik edilmediklerini gostermektedir. Mali
yanilsama teorisi, vergi miukellefinin kamu
programlarinin  tim  maliyetini  igsellestirme

konusundaki yetersizligine dayanmaktadir. Bu teori,
hiikimetlerin vergi ylkinl gizlemeye ¢alistiklarini
ve buna paralel olarak kamu harcamalarinin
faydalarini artirmaya calistiklarini 6ne stirmektedir
(Campbell, 2004:301). Niskanen (1974:), seffaflik
eksikliginin burokratik davranis modeline ve mali
yanilsama teorisi'ne bagh oldugunu kabul
etmektedir. ilk olarak, biirokratik ydnetim, yetersiz
finansal raporlama yoluyla verimsizligi
gizlemektedir.  ikinci olarak, cari harcama
politikalarinin gelecekteki sonuglarinin
aciklanmamasi ve dolayisiyla bilgi asimetrisinden
yararlaniimasiyla mali yanilsama ortaya
cikmaktadir. Alesina ve Perotti (1995.3), yeniden
secilmek isteyen firsatgl politikacilarin, ‘mali
yanilsama magduru’ segmeni memnun etmek igin
vergilerden ¢ok harcamalari artirarak  bu
karmasadan yararlandiklarini belirtmektedir.
Ampirik literatir de ayrica mali yanilsamanin
kaynaklari incelenmistir.

Oates (1991:431), mali yanilsamanin bes bigimini
tanimlamaktadir: vergi yapisinin karmasiklhigi, emlak
vergilendirmesi agisindan kiraci yanilsamasi, vergi
yapisinin gelir esnekligi, bor¢ yanilsamasi ve sineklik
etkisi. Heyndels ve Smolders (1994:325), belediye
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dizeyinde bu potansiyel mali yanilsama
kaynaklarindan  dordiini  bulmustur;  vergi
gelirlerinin esnekligi, gelir sisteminin karmasiklig,
kiraci yanilsamasi ve sineklik etkisi. Mitias ve
Turnbull (2001:347), hibe yanilsamasinin ve vergi
yanilsamasinin degistirilemez bir sekilde birbiriyle
iliskili  oldugunu  bulmuslardir.  Ayrica, mali
yanilsamanin segmenlerin eyalet yonetimine verilen
hiklimetler arasi yardimin tamamini
algilayamamasindan kaynaklandigini
belirtmektedirler. Gemmell vd., 2002:199), belediye
diizeyinde mali yanilsama, hesap verebilirlik ve gelir
esitsizligi  etkilerine 1tk tutan  bir  model
sunmaktadirlar. Hibe yanilsamasina dair gigli
kanitlar bulmuslardir. Ayrica, kiraci yanilsamasinin
kanitlarini ve emlak vergisi kapsaminda daha az
hesap verebilirligi gostermektedirler.

Asil-vekil teorisi ile ilgili olarak, seffafligin olmamasi,
politika yapicilar icin hedeflerine ulagsmada bir
avantaj yaratabilir: Gorevliler (vekiller), her zaman
asillerin (se¢menlerin) refahini maksimize etmeyen
kendi gikarlarina sahip olabilirler. Alt vd., 2001:16),
seffafligin siyasi aktorler, finansal piyasalar ve
segcmenler arasindaki bilgi asimetrilerini azalttigini
belirtmektedirler. Bu sorunu azaltmak igin iki yol
onermektedirler: (a) segcmenleri secilmis
politikacilar tarafindan gergeklestirilen eylemler
hakkinda bilgilendirmek (Ferejohn, 1999:131) veya
(b) donusumli olarak iktidarda olan partiler
arasinda dengeli bitce sonuglari konusunda
koordinasyonu kolaylastirmak. Daha yiksek ifsa ve
organizasyon, bilgi asimetrisini zayiflatabilir ve bu
sekilde temsil sorununu ¢ozebilir.

Hood (2001:700), asil-vekil teorisinin yani sira,
bitce seffafligini acgiklayan baska bir argiiman
oldugunu belirtmektedir; bu da hem zorunlu
tanitimi hem de seffaf yonetimi kamu y6énetiminin
mihenk tasi olarak kabul eden hukuk devleti teorisi’
dir.

Bazi yazarlar, siyasi faktorler ile seffaflik arasindaki
iliski hakkinda cesitli hipotezler ileri sirmuslerdir.
Ferejohn (1999:133), demokrasilerde se¢menlerin
hikliimetin siyasi slire¢ araciligiyla kaynaklarini
kontrol etmesine izin vermesi i¢in yuksek diizeyde
seffafligin gerekli oldugunu savunmaktadir. Ayrica
yazar, daha genis bir kamusal sektor talep eden sol-
hiikimetlerden daha vyiksek dlizeyde seffaflik
uygulamalarinin beklendigini 6ne siirmektedir.

Diger yazarlar, bir koalisyondaki siyasi parti sayisinin
maliye politikasi  sonuglarini  etkileyebilecegini
disindiklerinden, hiukiimetin bolinmesinin
etkilerini farkli degiskenler acisindan
incelemislerdir.  Enikolopov  ve  Zhuravskaya
(2007:2261), gicli siyasi partilerin yerellesmesinin
kamu mallarinin saglanmasi ve hikimet kalitesi
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Gzerindeki etkisini iyilestirdigini belirtmektedirler.
Roubini ve Sachs (1989:903), buyik koalisyon
hikimetlerinin, ¢cogunlugu elinde bulunduran tek
partili gorevdeki hikimetlere gore daha yiiksek
bitge aciklari ve harcama seviyeleri ile kargi karsiya
kaldigini 6ne siirmektedirler.

Volkerink ve De Haan (2001:221) daha fazla parcah
hikiimetlerin daha ylksek agiklara sahip oldugunu,
parlamentoda biyik ¢ogunluga sahip hiiklimetlerin
ise daha duslk aciklara sahip oldugunu ampirik
olarak gostermislerdir. Boylece (Alt vd., 2006.30),
parcalanmanin seffaflik talebiyle olumlu bir sekilde
iliskili olabilecegini varsaymaktadir.

5.FINANSAL SEFFAFLIGI ETKILEYEN SOSYO
EKONOMIK ETKENLER

Hukumetlerin  seffafigini  agiklamada  siyasi
ozelliklerin 6nemine ragmen, diger ilgili faktorleri de
dikkate  alinmaldir. Bu alandaki cesitli
arastirmalarda sosyo-ekonomik 6zelliklerin seffaflik
talebinin potansiyel belirleyicileri oldugu
gosterilmistir (Piotrowski & Van Ryzin, 2007:306).

Alesina ve Perotti (1996:8), seffaf olmayan biitce
prosedirlerinde tipik olarak kullanilan ana araglari
tanimlamaktadir: temel makroekonomik
degiskenler hakkinda iyimser tahminler, biitce
lzerindeki etkilerin iyimser tahmini, bitcenin
yaratici kullanimi, bitge projeksiyonlarinin stratejik
kullanimi ve ¢oklu- yillik bitceleme.

Bltce sirecinde seffaflik, hikiimetin  mali
faaliyetlerini diizenledigi igin ¢ok o6nemlidir.
Herhangi bir bitge siirecinin ¢ teorik asamasini ele
alirsak, siyasi kurumlarin mali gostergelerde rol
oynadigl goérilmektedir. Bu asamalar; (1) bitce
teklifinin ylratme tarafindan formile edilmesi, (2)
bltcenin parlamentoya sunulmasi ve parlamento
tarafindan onaylanmasi ve (3) biitgenin birokrasi
tarafindan  uygulanmasidir.  Suphesiz, oylama
prosedirleri de onemlidir ¢iinki bitgeyi kimin ne
zaman etkileyebilecegini belirlemektedir. ‘Yaratici
biitceleme’ en kati oylama prosedirlerini bile
atlatabildiginden, seffaflik da esit 6l¢lide dnemlidir.
Her iki konu birbiriyle baglantilidir, ¢ciinkii oylama
prosedirleri seffaf oldugu icin eger ikincisi
izlenebiliyorsa nihai sonuglar lizerinde bir etkiye
sahip olacaktir. Ferejohn (1999) tarafindan
gelistirilen asil-vekil hiikimet modeli, daha yuksek
vergilerin ve transferlerin daha yliksek mali seffaflik
seviyeleri ile iliskili oldugunu gostermektedir. Bu
yazarin  belirttigi  gibi, vergi  miukellefleri,
hikimetlerin blylik miktarlarda mali kaynaklari
toplamasina ve ydnetmesine izin vermek igin bir
gereklilik olarak yiiksek seffaflik talep etmektedir.
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Ayni sekilde, yine asil-vekil hikimet modeline
dayanan Lassen (2001), siyasi hesap verme
sorumlulugundaki (seffafik ve siyasi itiraz
edilebilirlik) artisin, se¢cmenleri daha yiksek
vergileri tercih etmeye iten kamu mallan
sunumunun ¢ekiciligini artirdigini géstermektedir.
Alt vd., 2006:35, mali seffafligi agiklamak igin mali
degiskenleri (kisi basina reel olarak acik ve borg) ve
sosyo-ekonomik kontrolleri (kisi basina reel gelir ve
nifus buyukligu) ele almaktadir. Borg birikimi ve
aciklar genellikle seffaflikla iliskilidir. Arastirma,
daha yiksek derecede bir finansal seffafligin, daha
distk firsatgr kamu borcu ve daha az agik ile iliskili
oldugunu gostermektedir. Marcel ve Tokman
(2002:35) ve Alt ve Lassen (2006.1403), daha seffaf
bltce prosediirlerinin ve kurumlarinin daha distik
aciklar ve borglari arasinda iliskili oldugunu
bulmustur. Buna gore, aciklarin ve borcun uygun
sekilde kaydedilmesi, hiikimetin ekonomideki
rolini gostererek toplumsal tartismada seffaflik
acisindan blyuk fayda saglayacaktir (Reviglio,
2001). Fisman ve Gatti (2002:325) yolsuzluk
diizeyini agiklamak icin nfusu arastirmis ve her iki
degisken arasinda pozitif bir iliski oldugunu
gostermislerdir. Piotrowski ve Van Ryzin (2007:312),
gelir duzeyinin mali seffaflik ve giivenlik seffaflig ile
pozitif iligkili oldugunu géstermektedir. Hikiimetler
faaliyetleri hakkinda bilgi yayinlayabilirler ve
verilerin Uretilmesine, dagitilmasina ve bilgiye
erisime izin veren diizenleyici bir sistem kurabilirler.
Bu nedenle, bu verileri genis ¢apta kullanilabilir hale
getiriimesi, muhtemelen ekonomik kalkinmayi
artirabilecek bir politika uygulamasidir (Islam,
2006:121).

6.FINANSAL DUZENLEMEDE SEFFAFLIGIN UG
BOYUTU

Seffafligin ¢ boyutu, yaklasik tg¢ farkh yoénini
tanimlamaktadir; birincisi, prosedirler ve karar
verme ile ilgilenen sistematik yonlere atifta
bulunmaktadir, yasal kesinlik ve seffaflik, finansal
dizenleme icin bir capa gorevi gormektedir.
Herhangi bir finansal sistemin 6nemli bir pargasi
olan glvenilirligin yaratilmasinda kaynak gorevi
gorir. Diger bir boyut, bir finansal politikanin
degerleri ve hedefleri ile ilgilenen ve bir omurga
gorevi goren finansal dizenlemeler ile ilgilidir.
Sonuncusu ve en azl olan Uglincl boyut, finansal
sisteme olan gliveni artirmak icin aktorlerin hesap
verme sorumlulugunun rolind tartismaktadir.

6.1.Finansal Diizenlemelerin Sabitlenmesi

Kaufmann ve Weber'e (2010:779) gore, etkin
piyasalar icin istikrarl bir ortam yaratmak igin yasal
kesinlik esastir, ilgili aktorlere kendi yetkileri ile ilgili
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olarak acgikca iletilmesi gereken kural ve
diizenlemelerin olusturulmasini gerektirir.
Seffafligin ilk boyutu mali dizenlemeyi yasal
cercevede aciklamaktadir. Bu boyut, finansal
piyasalarin diizenlendigi kuruluslarin proseddrlerini
daha fazla agiklamaktadir.

6.2.Sorumluluklar ve Prosediirler

Kaufmann & Weber (2010:783), seffafligin asagidaki
boyutunun temel olarak mali dizenlemenin
degerlerine  ve hedeflerine  odaklandigina
inanmaktadir ve biri seffaf olan ve ayni zamanda
kamu maliye politikasinin amag ve temel degerleri
olmak Uzere, bilginin erisilebilirligi ve anlasilabilir
olmasi seklindeki iki yoni hakkinda ayrintilar
sunmaktadir. Bu boyut, esas olarak bilginin
kalitesine odaklanir, ancak bilginin miktarina
odaklanmaz.

6.3.Seffafligin Bir Unsuru Olarak Hesap
Verebilirlik

Bu boyut, hesap verebilirligi iyi yonetisimin énemli
bir yoni olarak ele almaktadir. Esas olarak,
devletlerin ve 6zel oyuncularin hesap verebilirligi
arasindaki farki ve finansal sisteme gilivenin yeniden
tesis edilmesindeki rollerini ele almaktadir.
Kaufmann ve Weber'e (2010:787) gore hesap
verebilirlik, oyuncularin c¢esitliligi ve finansal
piyasalara uygulanabilir standartlarin  ¢oklugu
dikkate alinarak farkli algilardan ele alinmalidir.

7.FINANSAL RAPORLAMADA SEFFAFLIGIN
ONEMI

Seffaflik, kurumun yatinmcilar igin cgekiciligini ve
kurumsal  yonetisimi  etkileyen en  6nemli
faktorlerden birisidir. Madhani (2009:), finansal
raporlarin  gonilli  olarak ifsa  edilmesinin,
kuruluslarin  uzun vadede rekabet avantaj
yaratmasina yardimci olacak seffaf bir sistem
olusturmak icin fayda saglayacagina inanmaktadir.
Acgiklama, finansal raporlarda yer alan finansal
bilgilerle sinirhdir, ancak sirketler genellikle,
kullanicilarin ~ kararlarini  etkilemek amaciyla
aciklanmasi gereken bir dizi finansal olmayan bilgiye
de sahiptir. Seffaflik diizeyi, piyasa katihmcilari igin
tanimlandigi takdirde, bilgideki herhangi bir
tutarsizligr diizeltmek igin yonetimin hazirhgina ve
yetenegine baglidir.

Mohammadi ve Nezhad, 2015:60, seffaf bilgi
ortaminin sermaye piyasalarinin uzun vadede
ilerlemesine yardimci olabilecegine inanmaktadir.
Bu ortamda, finansal bilgilerin seffafligi hayati bir rol
oynamakta ve seffaflik standartlarini saglayamayan
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sirketler, yatinmcilarin ve hissedarlarin glven
seviyelerinin dismesine neden olabilmekte, bu
durum da sermaye piyasalarinin ve piyasadaki
likiditenin kaybina neden olabilecektir. Madhani’ye
gbre (2009) gore, finansal bilgilerin génllli olarak
aciklanmasi, seffaf bir sistem olusturmaya ve ayrica
uzun vadede kuruluslarin rekabet avantajlarina
yardimci olmaktadir. Bushman vd., 2001:207
sirketin seffafligi ve acikhgi icin diger calismalarda
kullanilan go6stergelere benzer bir degerlendirme
planina ihtiyag duymuslardir. Seffafliklar (g
kategoride olgmektedirler: 1) denetim raporlarinin
raporlanmasinin  kalitesini,  guvenilirligini  ve
zamaninda raporlanmasini 6lgmek 2) yatirim karari
vermeye yardimci olan ayrintili bilgiler. Ve 3) medya
da dahil olmak lzere 6zel veya kamu tarafindan
saglanan ve sahip olunan bilgiler.

Seffaf bir finansal raporun daha uzun olmasi
gerekmez, aslinda yatinmcilari yaniltabilir. Az
miktarda kurulus, seffafligin gerekliligini ve onlari
daha disik getiri sansi olan daha biiytk riskli
yatinmlara yonlendiren mali raporlarini dazenli
olarak sunmanin gerekliligini géz ardi etmektedir.
Bilindigi Uzere yatirimcilar karar alirken seffaf
finansal raporlara biuyik ©6nem vermektedir.
Genellikle yatirimci, sirketlerin yatirnm modelini
bulmakta ve anlamakta yetersiz kaldiginda, bu tir
kuruluslara yatirrm yapmakla ilgilenmez. Borglarini
aciklamayarak kendilerini kurtarmak igin sirket iflas
durumuyla karsi karsiya kalabilir.

Seffaflik, ilgili gercek risk faktorini saglar ve onlari
akillica yatinm kararlari alma konusunda egitir.
Daha iyi yatirrm kararlari alinmasina yardimci
olacagindan, menkul kiymetlerinin nasil performans
gosterdigini  zamaninda kontrol etmek bile
yatirimcinin sorumlulugundadir.

8.SEFFAFLIK DUZEYININ OLCULMESI

Milkiyet ve finansal bilgi ifsalari, yatirnmcilarin
korundugu seviyenin bulunmasina yardimci olur.
Seffaflik diizeyi (izerinde sistematik bir etkiye sahip
herhangi bir degisken olup olmadiginin bulunmasi
icin, uygun bir sekilde, seffaflik ve agiklama
diizeyinin  Olglilmesine ihtiyag bulunmaktadir.
(Arsov & Bucevska, 2017:745) makalelerinde
seffaflik seviyesinin dl¢tlmesine iliskin cok az sayida
mevcut literatlir enformasyonu saglamislardir. Hail
(2002:741), isvicre firmalarinin géniilli ifsa diizeyini
belirlemek icin bir dl¢im sistemi kullanmaktadir.
Durnev ve Kim (2005:1461), Credit Lyonnais
Securities Asia (C.L.S.A.) kurumsal yonetisim kalitesi
degerlendirmesini kullanmaktadir veya Berglof ve
Pajuste (2005), hem sirket web sitelerinde agiklanan
bilgileri hem de sirketin web sitelerinde yer alan
bilgileri kullanan gonulll ifsalarin bir olgltl olarak
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bir Web Disclosure indeksi olusturmak igin yillik
raporlar ve zorunlu ifsanin uygulanmasini
degerlendirmek icin baska bir ifsa indeksi
kullanmaktadir. Nekhili vd., 2012:126 benzer bir
sekilde kendi seffaflik endekslerini gelistirmistir.
Sharif ve Ming Lai, 2015:311, 22 ifsa maddesini
temel alan degistirilmis bir seffaflik ve ifsa indeksi
kullanmaktadir. Dizin temel olarak bir ikili puanlama
sistemidir (0gelere 0 veya 1 degerlerini
vermektedir), ancak (O ile 1 arasindaki degerler igin)
ondalik puanlama da uygulanmaktadir.

Seffafligi 6lgmek icin en kapsamli sistemlerden biri
S&P tarafindan tasarlanmistir. Bu sistem; sirket
tarafindan kullanima sunulup sunulmadigi kontrol
edilmesi gereken 98  0Ogelik bir listeye
dayanmaktadir. Patel ve Dallas (2002), tim
kitalardan bircok sirketin seffaflik ve ifsa
uygulamalarini inceleyen bir calismada bu yéntemi
uygulamislardir.

Cesitli seffaflik dlgiileri sunlardir: Seffaflik ve ifsa icin
‘Standard and Poor indeksi’; géniillii ifsa 6lgiisi
olarak, ‘web ifsa indeksi’; zorunlu ifsanin
uygulanmasini degerlendirmek icin ‘AR ifsa indeksi
gibi. Desoky ve Mousa, 2012:15, CGT indeksi
sirketlerin, kurumsal yénetim uygulamalarina iliskin
gondlli bilgileri hem web sitelerinde hem de yillik
raporlarinda ifsa etmeyi tercih etmektedir.

9.SONUC

Bu calismada finansal seffaflik kavrami hakkinda
genel bir bilgi ve bakis acisi ortaya konmaya
cahisilmistir. Genel tercih daha fazla seffaflik olsa da
seffafligi  saglamanin  maliyeti ve faydalan
bulunmaktadir. Finansal piyasalarda seffafligin
rolini 6lgmemize ve anlamamiza yardimci olacak
¢ok fazla sayida galisma yapilmasi gerekmektedir.
Geriye pek ¢ok soru kalmaktadir: Daha fazla seffaflik
daha fazla piyasa oynakligina yol agabilir mi ve eger
oyleyse, bu durum hangi kosullar altinda
gerceklesir? Kiresellesmeyle birlikte daha fazla
seffafliga olan ihtiya¢ artmis midir? Daha fazla
seffaflik diizenleme ihtiyacini ortadan kaldirabilir
mi? Kendi kendini diizenlemeye neden olabilir mi?
Bu tlr konulara yonelik sistematik bir arastirmalar,
uygun ifsa politikalarinin olusturulmasina yardimci
olacaktir.

incelenmekte olan finansal reform konulari
arasinda, Ozellikle mevduat sigortasi ve ifsa
gereklilikleri olmak lizere finansal glivenlik aglarinin
goreli degerlerinin degerlendiriimesinde daha fazla
arastirma yapilmasi gerekmektedir. Mevduat
sigortasinin neden oldugu ahlaki tehlike sorunlari,
isveg, Finlandiya, Norveg, Danimarka gibi Kuzey
Avrupa Ulkelerinde yapildigi gibi, daha kapsamli ifsa

83



BNEJSS

gereklilikleriyle degistirilerek onlenebilirken,
Meksika, Arjantin, Venezuela gibi 6zellikle Latin
Amerika Ulkelerinin deneyimi, llkeler arasi ampirik
arastirmalarla desteklenmistir. Bu tur politikalarin
basarisinin, merkez bankalarinin ve siyasi aktorlerin
guvenilirligi ve bagimsizligi, bankalarin ve mudilerin
davraniglari ve finansal krizlerin dinamikleri gibi iyi
anlasilmayan bir dizi faktére bagh oldugu one
sirilmektedir.  Arzu  edildiginde agiklamanin
iyilestiriimesinin  pratik yollari, tim kalkinma
glindemlerinin bir parcasi olmalidir. Bu vyollar;
saglam muhasebe ve denetim uygulamalarinin
olusturulmasini, raporlama  gereksinimlerinin
diizenlenmesini, bilgi sistemlerinin iyilestirilmesini
ve kurumsal denetimin desteklenmesini
icermektedir. Deneyimler, sinirh kaynaklar goz
online alindiginda, gelismekte olan (lkelerin bu
ihtiyaclari en iyi sekilde ozel sektoriin bilgi ve
muhasebe hizmetlerinden yararlanarak, diizenleyici
yapilari en iyi yeteneklerine gore insa ederek ve
denetim ve uygulama araglarini yerel yeteneklere
ve kosullara gore uyarlayarak karsilayabileceklerini
gostermektedir. Bu durum, halen tartisilmakta olan
tek tip uluslararasi muhasebe standartlarinin
kurumuna karsi olabilir. Finansal piyasalardaki
tesvik sorunlarini  hafifletme araglarina iliskin
mevcut olan kanitlar, basit, kolayca uygulanabilir
politika kombinasyonlarinin kullanilmasinin
degerini gostermektedir. Bu anlamda kamu
yoneticileri, bilgi teknolojilerini sosyal talepleri daha
verimli ve etkili bir sekilde karsilamak igin
kullanarak, yonetim sistemlerini daha seffaf,
demokratik ve katiimci hale getirerek daha fazla
bilgi  seffafhigini  tesvik  edecek stratejiler
uygulayabilirler. Bu sekilde, vatandaslar daha iyi
bilgilendirilecek ve sosyal ve ekonomik kalkinmaya
katkida bulunmak igin daha iyi bir yoOnetisim
saglayarak kamu islerinde daha aktif bir danismanhk
roll oynayabilirler.
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