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OZET

Doktora Tezi
“Tiirkiye’de Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na Gegisin
Tahakkuklarin Giivenilirligi ve Kazanglarin Siiregenligi Uzerindeki Etkileri:
istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (iMKB) Uygulamalari”

Mustafa Giirol DURAK

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitlisii
isletme Anabilim Dal
Doktora Programi

Uluslararasi ticaretin 6nem kazanmasi ile birlikte, diinyada finansal
tablolarin da uluslararasi olarak anlasilabilir olmasina ihtiya¢ duyulmus, bu
amagla Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (UFRS) olusturulmustur.
Tarihi maliyetlere dayali muhasebe bilgisi yurtigcinde ve uluslararasi is ¢evresinde
beklenen diizeyde fayda saglayamadigi icin Tirkiye’de de Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlarn ile uyumlu finansal raporlama sistemine gecilmistir. Bu
baglamda, karar vericilerin temel aldiklari bilgilerin igeriginde degisim
gozlenmistir. Tahakkuklar ve nakit akiglan bilgilerinin igeriklerinin yani sira, UFRS
ile saglanan esneklik sayesinde, oOzellikle tahakkuklara iligskin degerleme
yontemlerinde ortaya c¢ikan degisiklikler nedeniyle, gilivenilirliklerinde de degisim
olmasi beklenmektedir. Ayrica, izleyen dénemin kazancinin tahmin edilmesinde
kullanilan bu degerlerin giivenilirlik diizeylerindeki degisimin kazang¢larin
siiregenligine de yansiyacagi diisiiniilmektedir.

Yukaridaki agiklamalar dogrultusunda, tez calismasinda tahakkuklarin
gluvenilirlikleri ve kazanglarin siiregenlikleri agisindan, UFRS’ye gegisin lilkemizin
finansal raporlama sistemine getirmis oldugu degisiklikler degerlendirilmistir.
Ayrica finansal tablolarda raporlanan kazancin bilgi kullanicilar agisindan 6nemi
g0z o6niinde bulundurularak, tahakkuklarin giivenilirliginde ortaya ¢ikan degisimin
kazancin siiregenligi ile iligkisi de incelenmistir. Bu tez ¢aligmasinda istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) tarafindan yayinlanan sirket bilangolarindan
faydalaniimis ve 1998-2008 yillari arasinda kalan dénem ele alinmigtir. 1998-2003
yillan arasindaki dénem tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama sistemini,
2003-2008 yillan arasindaki donem ise UFRS ile uyumlu finansal raporlama
sistemini temsil etmektedir. Uygulanan “Panel Veri Analizinin” bulgular tahakkuk
kalitesinin belirlenmesi icin kullanilan iic modelden Dechow-Dichev Modeli (2002)
disinda kalan modeller igin UFRS’nin tahakkuk kalitesinde artisa neden oldugunu
gostermistir. Kazanglarin siiregenliginin ise her iki finansal raporlama sistemi igin
de benzer degerler aldigi ve kazanglarin izleyen donemlerde tersine dondiigi
sonucuna ulasilmistir. Tahakkuklarin siniflara ayrilarak modelde kullaniimasi
sonucunda, guvenilirlik diizeyleri ile siiregenlikleri arasinda beklenen dogrusal
iliskiye rastlanamamistir.

Anahtar Kelimeler: Tahakkuklarin Gavenilirligi, Kazancin Siregenligi, UFRS, Panel
Veri Analizi



ABSTRACT

Doctoral Thesis
“The Effect of Transition to International Financial Reporting Standards in
Turkey on Accrual Reliability and Earnings Persistence: istanbul Stock

Exchange (ISE) Applications"

Mustafa Giirol DURAK

Dokuz Eylul University
Institute of Social Sciences
Department of Business Administration
Doctoral Program

With the increasing importance of international trade, a need for the
internationally understandable financial statements occured in all over the world,
thus International Financial Reporting Standarts (IFRS) have been issued.
Because the historical-cost-based accounting information do not work as
expected in both domestic and foreign business environment, International
Financial Reporting Standards (IFRS) is adopted in Turkey. In this respect,
changes have occured in the content of information, on which the decision
makers depend. Next to the content, reliabilities of accruals and cash flows
information are also expected to change, especially because of the changes in the
valuation methods for accruals caused by applying IFRS. It is suggested that the
change in the levels of reliability for accruals and cash flows, which are used in
forecasting the earnings for the following period will be reflected in the earnings
persistence, too.

With respect to the explanations above, changes in the financial reporting
system of Turkey which are caused by transition to IFRS, are examined from the
aspect of accruals quality and earnings persistence, in this dissertation. The
relationship between the changes in accruals’ reliability and earnings persistence
is tested, considering the importance of reported income for the users of
information. In this dissertation, the financial statements presented by Istanbul
Stock Exchange (ISE) are used and the relevant time period is 1998-2008. The time
period between the years 1998 and 2003 reflects historical cost based financial
reporting, whereas 2003-2008 period reflects IFRS based financial reporting. The
results of Panel Data Analysis show increases in the level of accruals quality for
all models applied in the dissertation other than Dechow-Dichev Model (2002). On
the other hand, the coefficients of earnings persistence are found to be very close
to each other for the two financial reporting systems and earnings reverse in the
following periods. Including the accrual classes in the earnings persistence
models instead of accruals in total has not resulted in a positive linear
relationship, as opposed to the expectations.

Key Words: Accrual Reliability, Earnings Persistence, IFRS, Panel Data Analysis
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GIRiS

Ekonominin diizgin bir sekilde islemesi igin paydaslarin iktisadi faaliyetlerine
iliskin kararlar almalari gerekmektedir. Bu kararlarin alinmasinda temel alinan bilgiyi
de paydaslara muhasebe sistemi saglamaktadir. Muhasebe sistemini isletmeye
iliskin verileri toplayan, dizenleyen, analiz edip bilgiye donlsttren ve bu bilgiyi karar
vericilere sunan bir bilgi sistemi olarak tanimlamak olanaklidir. Dolayisiyla,
“Muhasebe Bilgi Sistemi’nin ¢iktilarini kullanan paydaslar karar vericilerdir. Karar
vericileri aldiklar kararlarin icerijine gére muhasebe bilgisinin i¢sel ve digsal

kullanicilari olarak siniflandirmak olanakhdir.

Ekonominin bltlinsel yapisi g6z o6nunde bulunduruldugunda iktisadi
faaliyetler ve dolayisiyla alinan kararlar gesitlilik godstermektedir. Ornegin,
ekonominin paydaslarindan bazilari sahip olduklari kaynaklari kullanarak yatirim
yaparken diger paydaslar finansal faaliyetlerde bulunarak yatirilan bu kaynaklari
elde etmektedir. Ayrica, finansal faaliyet ile elde edilen bu kaynaklarin esas
faaliyetlerde kullaniimasi da resmin tamamlayici parcasini olusturmaktadir. Bu
baglamda, ekonominin paydaslarinin ihtiya¢g duyduklar bilgi de degisebilmektedir.
Bu bilgiyi saglayan sistem olarak muhasebenin ¢iktilarindan bu ihtiyaclarin timunu

kargilamasi gibi bir beklenti s6z konusu olmaktadir.

Muhasebe bilgisinin kullanicilarinin sahip olduklari alt yapilarin farkh olmasi,
ayni bilginin farkli kullanicilar tarafindan farklh sekillerde yorumlanmasi olasiligini
ortaya ¢ikarmaktadir. Bu baglamda, muhasebe bilgisinin evrensel olarak anlasilabilir
olmasi gerektigi agiktir. Ayrica, isletmelerin artan uluslararasilasma dereceleri ve
muhasebe uygulamalarinin Ulkelerin klltarleri ile gekillendigi g6z 6nunde
bulunduruldugunda, isletmelerin finansal raporlarinin farkli Glkelerdeki kullanicilar
tarafindan da ayni sekilde yorumlanabilmesinin saglanmasi gerekmektedir. Ayni
bilginin farkh kullanicilar tarafindan farkli yorumlanmasinin engellenmesi igin Avrupa
Birligi ortak bir finansal dil kullanimini amacglamis ve bunu saglamak Uzere
Uluslararas! Finansal Raporlama Standartlar’'nin (UFRS) olusturulmasini gerekli

goérmustar.

Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (UFRS) muhasebe bilgisinin

sahip olmasi gereken 6zellikleri ele almakta ve dncelikle bilginin faydali olabilmesi



icin o bilginin anlagilabilir olmasi gerektigini belitmektedir. Bu 6zellik, belirli dizeyde
bir isletme bilgisine sahip olan butliin karar vericilerin ayni bilgiden ayni sonucu
cikartabilmesi anlamina gelmektedir. Bununla birlikte, bilginin faydali olabilmesi icin
ihtiyaca uygunluga ve giivenilirlige sahip olmasi gerektigi de belirtimektedir. ihtiyaca
uygunluk, bilginin karar verme sulrecini etkileme guicini yansitmaktadir. Kararin
alinmasi asamasinda bilginin ne kadar kullanildiginin goéstergesidir. Diger bir
ifadeyle, bir bilginin ihtiyaca uygun olmasi o bilginin kullanicilara tahminleme
acisindan yol goésterici olmasi, 6nceki uygulamalarin sonuglarini yansitmasi ve
kararin alinmasina etki edebilecek bir zamanda sunulmus olmasi anlamina
gelmektedir. Ancak, bilginin ihtiyaca uygun olmasi ve anlasilabilir olmasi faydall
olmasini garanti etmemektedir. Ayni zamanda, bilginin guvenilir olmasi da
gerekmektedir. Bilginin guvenilir olmasi o bilginin hata ve dnyargi icermedigi,
dogrulanabilir oldugu ve sunmasi amaclanan bilgiyi kullanicilarin kararlarinda
rahatlikla temel alabilecekleri derecede durust bir bicimde sundudu anlamina

gelmektedir.

Alnan kararlarin igerigine gére muhasebe bilgisinin glvenilirligi ile ihtiyaca
uygunlugu arasinda bir denge kurulmaktadir. Bazi kararlarda guvenilirlik daha
onemli olurken, bazi kararlarda guvenilirlikten fedakarlik etmek ugdruna ihtiyaca

uygunluga énem verilebilmektedir.

Ote yandan, nakit esasina dayall muhasebe, islemin nakit ile
sonuclanmasinin ardindan kayitlara alinmasini gerektirmesi bakimindan guvenilirlik
saglarken, tahakkuk esasina dayall muhasebe, ger¢ceklesme zamanini esas almasi
bakimindan ihtiyaca uygunlugun saglanmasina yardimci olmaktadir. Tahakkuk
esasina dayall muhasebe ile isletmenin finansal performansinin degerlendiriimesi
olanakli duruma gelmektedir. Tahakkuklar gelirlerin ve giderlerin olustuklari ddneme
kaydedilmesini ve bdylece bilginin ihtiyaca uygun olmasini saglamaktadir. Ancak,
olusturulmalari slrecinde varsayimlara ihtiyag duyulmasi ve mesleki yarginin
kullaniimasi ile elde edilmis olmalari nedeniyle, bazi tahakkuklarin guvenilirlikleri

nakit akiglarina goére daha dusuktir.

Literatlrde daha o6nce yapilan calismalar, tahakkuklari ve nakit akislarini
icerdikleri bilgi dizeyi agisindan karsilastirmaktadir. Sonug olarak, tahakkuklarin

nakit akislarina gore, degerleme ile daha yakindan iliskili oldugu, ¢lUnkl tahakkuklar



yardimiyla déneme iligskin islemlerin nakit disi sonuglarinin da sunulabildigi
belirtiimektedir.

Finansal raporlama agisindan 6nemine paralel olarak, tahakkuklarin ne
kadar guvenilir yontemler kullanilarak o&lguldukleri ve ne kadar dogru bicimde
sunulduklari raporlanan bilginin alinan kararlarda kullanilabilmesi agisindan oldukca
onemlidir. Bu konu birgok arastirmaci tarafindan incelenmis ve olusturulan modeller
ile tahakkuklarin guvenilirligi degerlendiriimeye calisiimistir. Bazi arastirmacilar
tahakkuklarin kalitesini nereden kaynaklandiklarina bakarak degerlendirirken, bazi

arastirmacilar tahakkuklarin nakde doéntsip donismemesini temel almaktadir.

Tahakkuklarin kalitesi, sunulan bilginin dogru geribildirim saglamasi ile iligkili
olmasinin yani sira izleyen donemlere iliskin kazancin tahmin edilmesine yardimci
olmasi agisindan da énemlidir. Kazancin izleyen donemlerde tekrarlanma derecesini
yansitan “kazanglarin stregenligi” kavrami literatiirde genis yer bulan bir inceleme
konusudur. Arastirmacilar kazancin nakit akislari bileseni ile tahakkuk bilesenini
suregenlik acisindan karsilastirmis ve genellikle, nakit akiglarinin tahakkuklara gére

daha yuksek siregenlige sahip oldugu sonucuna ulagmiglardir.

Calismada tahakkuklarin kalitesini ve kazanclarin suregenligini ayri ayri
incelemek amaciyla uygulama iki bélim olarak ele alinmistir. ilk uygulama yalnizca
tahakkuklarin kalitesinin incelenmesini igerirken, ikinci uygulama da kendi icinde
ikiye ayrilmaktadir. ikinci uygulamanin ilk bélimiinde kazancin siregenligi tahakkuk
kalitesinden ayri bigcimde ele alinirken ikinci bdliminde tahakkuk Kkalitesi ile
kazancin slregenligi arasindaki iligki incelenmektedir. Uygulama genel olarak
Turkiye’de tahakkuk kalitesinin ve kazancin suregenliginin tarihi maliyetlere dayall
finansal raporlama ve UFRS ile uyumlu finansal raporlama agisindan

karsilastirilmasina dayanmaktadir.

Turkiye’de hisse senetleri borsada islem goren isletmelerden finans
sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin ve holdinglerin disinda kalan isletmeler
Uzerinde yapilan bu incelemede 1998 — 2008 vyillari arasindaki veriler dikkate
alinmistir. 1998 yili ile 2003 yili arasindaki dénem tarihi maliyetlere dayali finansal
raporlama sisteminin ciktilarini temsil ederken, 2003 yili ile 2008 yili arasindaki
donem UFRS ile uyumlu finansal raporlama sisteminin ¢iktilarini temsil etmektedir.

Tahakkuk kalitesinin ve kazanglarin suregenliginin degerlendirilmesi surecinde, veri



setine katilan isletmeler arasindaki farkllklar ile vyillar itibariyle ortaya c¢ikan
degisimlerin birlikte ele alinabilmesini saglamak Uzere “Panel Veri Analizi” yontemi

kullaniimistir.

Tahakkuklarin kalitesinin incelendigi uygulamada literatirde en c¢ok
kullanilan iki model olan Jones Modeli (1991) ve Dechow-Dichev Modeli (2002) ile
bu iki modelin birlestiriimesiyle elde edilen Ugiinci model olan McNichols Modeli
(2002) uygulanmistir. Sonug¢ olarak bulgular Jones Modeli (1991) ve McNichols
Modeli (2002) icin UFRS ile uyumlu finansal raporlamaya gegcisin tahakkuklarin
kalitesinde artisa yol actigi ancak Dechow-Dichev Modeli (2002) igin bu durumun

tersine bir seyir izledigini gostermistir.

Kazanclarin sdregenliginin incelendigi uygulamanin bulgulari kazancin
izleyen donemde tersine dondiginid ve bu tersine donidstin UFRS ile uyumlu
finansal raporlamaya gecilmesiyle birlikte artis gosterdigini belirtmektedir. Ayrica,
UFRS ile uyumlu finansal raporlamanin nakit akiglarinin siregenligini ortadan

kaldirdid1 sonucuna ulagiimigtir.

Tahakkuklarin kalitesi ile kazancin suregenligi arasindaki iligkinin incelendigi
uygulama icin kazancin tahakkuk bileseni Richardson ve digerleri (2005) tarafindan
yapilan siniflandirma esas alinarak gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim,
faaliyetlere iliskin net duran varliklardaki degisim ve net finansal varliklardaki
degisim alt siniflarina ayrilmigtir. Bu alt siniflar kazancin suregenliginin dlguldagu
modelde tahakkuklari ayri ayri temsil ettikleri gibi, batun alt siniflar ayni anda
modele katilarak da sidregenlik test edilmistir. Alt siniflarin ayri ayri modelde
kullaniimalarina dayanan uygulamanin bulgulari her iki finansal raporlama sistemi
icin de tahakkuk alt siniflarinin timinin izleyen dénemin kazanci Uzerinde azaltici
bir etkiye sahip oldugunu goéstermektedir. Bunun yani sira, iki finansal raporlama
sistemi arasinda gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim ile net finansal
varliklardaki degisim alt siniflarinin  slregenlikleri agisindan bir degisim
gozlemlenmezken faaliyetlere iliskin net duran varliklar alt sinifinin katsayisinda

artis belirlenmisgtir.

Modelde bitin tahakkuk alt siniflari ayni anda nakit akiglariyla birlikte
kullanildiginda nakit akiglarinin stregenligi tarihi maliyetlere dayali finansal

raporlama altinda pozitif katsaylya sahipken, UFRS ile uyumlu finansal raporlama



sistemi altinda negatif katsayl almaktadir. Gayri-nakdi c¢alisma sermayesindeki
degisim ve faaliyetlere iligkin net duran varliklardaki degisim tahakkuk alt siniflari
icin her iki finansal raporlama sistemi altinda da stregenlik belirlenemezken, net
finansal varliklardaki degisim tahakkuk alt sinifi yalnizca UFRS ile uyumlu finansal
raporlama sistemi altinda pozitif isarete sahip bir siregenlik gdstermektedir. Bu alt
sinif i¢in tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama sistemi altinda stregenlik

belirlenememistir.

Uygulamada panel veri analizinin kullaniimasi nedeniyle, muhasebe
alaninda yapilan c¢alismalar icerisinde ¢ok fazla rastlanamayan bir uygulamanin
gerceklestiriimis olmasi bakimindan c¢alismanin literatire katkida bulundugu
disunulmektedir. Ayrica, literatir taramasi sirasinda finansal raporlama
sistemlerinin tahakkuk kalitesi ve kazanglarin stregenligi acisindan karsilastirildigi
baska bir gcalismaya rastlanmamistir. Bunun yani sira, Turkiye’de tahakkuklarin
kalitesinin ve kazanglarin suregenliginin belirlenmesi bakimindan yapilan hemen
hemen higbir ¢alisma bulunmamasi, bu alanda literatlirde bir bogluk bulundugunu
gOstermis ve bu ¢alisma ile bosluk bir dlgtide doldurulmaya calisiimistir. Dolayisiyla,
calismanin ileride bu konuda yapilacak diger ¢alismalar igin yol gésterici bir ¢calisma

olarak kabul edilmesi olanakhdir.

Calismanin ilk boliminde muhasebe bilgisi tanimlanmakta, bu bilginin
olusturulmasi surecine etki eden duzenleme ve standartlara iliskin bilgiler
sunulmakta ve muhasebe kalemlerinin dlgliimesi ve sunulmasina iligskin agiklamalar
yapilmaktadir. ikinci bélimde tahakkuklar tanimlanmakta ve siniflandiriimaktadir.
Ayrica tahakkuklarin guvenilirligine iliskin modeller ve agiklamalar da ikinci bélimde
ele alinmaktadir. Bunun yani sira ¢alismanin ikinci bélimi, kazanglarin stregenligi
kavramina ve slregenligin belirlenmesi icin kullanilan modellere iliskin aciklamalari
icermektedir. Calismanin Ug¢tincl boliminde, hem tahakkuklarin guvenilirliginin hem
de kazancin suregenliginin belirlenmesi igin yapilan uygulamalara katilan veri setleri
ve yontem hakkinda bilgiler sunulmakta, kullanilan modeller c¢ergevesinde
tanimlayici istatistikler ve analiz bulgulari yorumlanmaktadir. Son boélimde genel
sonu¢ ve degerlendirmeler sunulmakta izleyen ¢alismalar icin yol gdsterici bilgiler

sunulmaktadir.



BiRINCi BOLUM

MUHASEBE VE MUHASEBENIN BiLGILENDIRME ROLU

Bir bilgi sistemi olarak muhasebenin asil amaci karar vericilere yardimci

olacak bilginin hazirlanmasi ve kullanima hazir bir bicimde sunulmasidir. Dolayisiyla

sunulan bilginin faydasi; bilginin icerigi ve sunulusu ile yakindan ilgilidir. Dogru

bilginin dogru kisilere, dogru zamanda ve dogru bicimde sunulmasi gerekmektedir.

Ayrica muhasebe uygulamalari finansal bilginin dogrulugunun denetlenmesi ve

kanitlanmasini da igerdigi i¢in, bu noktada muhasebe sisteminin saglam ve etkili bir

bicimde olusturulmasi ve uygulanmasi, sonugta olusturulacak bilgiden saglanacak

faydanin en Ust diizeye cikarilmasi acgisindan énem tasimaktadir.

Muhasebenin tanimi arastirmacilarin zihinlerindeki imajina bagli olarak

degismektedir. Belkaoui (1992b: 51) muhasebenin 6 degisik imaji oldugunu
belirtmektedir:

ideoloji olarak; sosyal, ekonomik ve politik uzlasmalarin devamliligini ve

duzenliligini saglama yolu,

Dil olarak; isletme ici bilgi transferini saglayan bir isletme dili,

Gegmigin kaydi olarak; isletmenin gecmisi ve c¢evresi ile iligkilerinin

tarihgesinin kaydi,

Déneme iligkin iktisadi gercek olarak; isletmenin gergek gelirini (servetindeki

degisimi) yansitma yolu,

Bilgi sistemi olarak; bir iletisim kanal araciligi ile bilgi kaynagini alicilara

baglama yolu,

Ticari hizmet faaliyeti olarak; toplumda talep gdren ve muhasebeciler

tarafindan arz edilen bir Grun.



Literatiirde yer alan bazi calismalar (Francis ve Schipper, 1999; Lev ve
Zarowin, 1999; Ely ve Waymire, 1999; vb.) ABD’de agiklanan kazancin, nakit
akislarinin ve defter degerinin igletmenin piyasa degerinin belirlenmesinde giderek
daha az rol oynadidini savunmaktadir. Bunun yani sira, 1927-1993 yillari arasinda
New York borsasinda islem gérmekte olan hisse senetleri Uzerinde yapilan
arastirmada, Amerika’da muhasebe standartlarinin belirlenmesinde etkili kurullarin
aktif duruma gelmesinden sonra, kazancin degerleme Uzerindeki etkisinde bir artis
oldugu gérusi de yeterince destek bulamamistir (Ely ve Waymire, 1999: 255).
Boylece, literatlirde ele alinan disince desteklenmis olmaktadir. Ayrica, kazang
rakaminin  getirileri agiklama kuvvetinin zaman igerisinde azaldi§i da
savunulmaktadir. Collins, Maydew ve Weiss (1997) kazang¢ rakaminin degerleme ile
iliskisindeki azalmanin yerini, isletmenin defter degerinin degerleme ile iligkisindeki
artisin aldigini  savunmaktadir. Bunun nedeninin ise bir kerelik muhasebe
kalemlerinin gelir tablosunda daha fazla yer almasi, daha sik zarar acgiklanmasi,
isletme bulyuUklUklerinin artmasi ve maddi olmayan varliklarin toplam varlklar

icerisindeki oraninin artmasi oldugu dusunulmektedir (Luo, 2007).

1.1. Muhasebe Bilgisi ve Finansal Raporlama

Muhasebe bilgisi, ekonomide ve ticari hayatta pek ¢ok alanda, karar alma
davraniginda temel olusturmaktadir. Ornegin, Amerika Birlesik Devletlerinde
standartlarin olusturulmasindan sorumlu olan Finansal Muhasebe Standartlari
Kurulu (FASB) tarafindan olusturulan Finansal Muhasebe Kavram Aciklamalari
No:1’de (SFAC), bilginin yatirnm ve kredi verme kararlarinda, gelecege iliskin nakit
akigi tahminlemede ve isletmenin varliklarinin, yikumlultklerinin ve bu kalemlerdeki
degisimlerin  degerlendiriimesinde faydali olmasi gibi amaglar igerdigi
belirtiimektedir. Diger bir ifadeyle, muhasebe bilgisi pek ¢ok kullanici tarafindan
farkli amaclar ile kullaniimaktadir. isletmenin gevresinde yer alan butin iligkili
taraflar kullanicilar olarak ele alinabilir. Ayrica muhasebe bilgisinin kullanicilarini
(karar vericileri) bilginin kullanim amacina bagh olarak, isletmenin disindaki
kullanicilar ve isletmenin igindeki kullanicilar olmak Uzere iki sinifa ayirmak
olanaklidir. isletmenin disindaki kullanicilar yatirnmcilari, isletmeye borg verenleri
(bankalar da dahil olmak Uizere), hikumetleri, isletmenin musterilerini, tedarikgilerini
ve rakiplerini ve isci sendikalari gibi sivil toplum kuruluslarini; isletmenin igindeki

kullanicilar ise ydneticileri ve igletmenin ¢alisanlarini kapsamaktadir.



Yatirnmcilar isletmenin yatirirm yapilabilirligini degerlendirmek ve igletmeyi
degerlemek Uzere risk — getiri analizi yaparken muhasebe sisteminin olusturdugu
bilgiyi temel almaktadirlar (TMSK Kavramsal Cerceve, par. 9; Bayazith, Celik ve
Ustiindag, 2006: 69). Literatirde bazi c¢alismalarda vyatirnmcilarin risk
degerlendirmesi yaparken muhasebe bilgisine piyasa verilerine oranla daha fazla
glivendigi ortaya ¢ikmaktadir (Lipe, 1998; Mear ve Firth, 1988). isletmeye finansman
saglayan diger bir taraf olarak bor¢ verenler, isletmenin bor¢ 6édeme gucini
degerlendirirken bu bilgiye ihtiya¢c duymaktadir. Hikimetler vergilendirme ve makro
istatistiklerin olusturulmasi asamasinda muhasebe sonuglarina basvururken,
isletmenin tedarikgileri ve musterileri isletmenin devamlihidini dederlendirmek lzere
finansal bilgiyi kullanmaktadirlar. isletme ile uzun vadeli iligki icerisinde bulunan
misteriler icin isletmenin devamliligi daha fazla dnem tasimaktadir. Ornegin, uzun
sureli garantisi ile birlikte tGrln alan bir masteri igin isletmenin varligi ve hizmetlerini
surdirebilirligi oldukga 6nemlidir. Ayrica isletmenin finansal durumu, musterilerin
indirim gibi avantajlar elde etme olasiligini yansittigi igin de 6nemlidir. Ote yandan,
isletmenin surekliliginin yani sira tedarikgiler icin 6nemli olan diger konular
isletmenin bor¢ 6deme guclinin ve mal alimi sirasindaki pazarlik gucindn
degerlendirimesi  ve  igletmenin  gelecek donem  satiglarinin  dogru
tahminlenebilmesidir. Rakipler ise muhasebe bilgisini piyasaya yeni Uriin sunulmasi,
bu Grindn maliyet analizinin yapilmasi ve fiyatlandiriimasi veya isletme bdélimlerinin
etkinliginin degerlendiriimesi gibi faaliyetlere iligkin konularda ve finansman
saglarken sermaye yapilarinda ne gekilde degisiklige gidilebilecedi gibi finansal

konularda karar alirken karsilastirmaya esas almak lzere kullanmaktadir.

isletmenin icindeki kullanicilardan yéneticiler, genellikle strateji belirlemeye
esas alinacak finansal tahminler (bltgeler) yapabilmenin yani sira isletmenin donem
sonunda ortaya cikan performansina bagl olarak elde edecekleri primleri en Ust
dizeye cikarmak (Lambert, 2001; Luo, 2007: 6) ya da ellerindeki hisse senedi
opsiyonlarinin degerini korumak gibi kisisel ¢ikarlari icin muhasebe bilgisine ihtiyag
duymaktadir. Calisanlar ve bu ¢alisanlarin bagli bulunduklari sendikalar ise finansal
raporlama sayesinde, ¢alisanlarin, icinde bulunulan dénemde elde edecekleri maas
ve Ucret 6demeleri hakkinda bilgi edinmektedirler. Ayrica, muhasebe bilgisini
gelecek donemlere iliskin muhtemel finansal faydalar ve diger sosyal haklar elde
etme olasiliklarini  tahminlemeleri bakimdan bir dederlendirme araci olarak

kullanmaktadirlar. Ornegin calisanlar, emekli olmalari durumunda igverenlerin



emeklilige iligkin yukuamlualklerini yerine getirip getiremeyecegini
degerlendirebilmeleri igin igletme karhligina ve devamlihdina iligkin bilgiye ihtiyaglar

duymaktadir.

icsel bilgi kullanicilari sinirsiz bilgiye zamanli bir bigimde ulasirken, digsal
bilgi kullanicilarinin  kisitlandirilmis  bilgiye ulasmak icin finansal raporlarin
aciklanmasini beklemesi gerekmektedir. Dolayisiyla, ig¢sel bilgi kullanicilari

tahminleme glict bakimindan digsal kullanicilara gére avantajli konumdadir.

Muhasebe bilgisinden bu kadar ¢ok alanda yararlaniimasi, bu bilginin genel
bir anlasilabilirlie sahip olmasini gerektirmektedir. Diger bir ifadeyle, bilginin her
kullanim amaci igin ayri muhasebe ydntemleri uygulanmasi yerine, butin
kullanicilarin kararlarina esas alabilecekleri sekilde genel amach bilgi sunan bir
muhasebe sistemi uygulanmasi esastir. Genel kabul gérmis muhasebe ilkeleri
arasinda en dnemlilerinden birisi olan “sosyal sorumluluk” kavrami da, muhasebenin
organizasyonunda, muhasebe uygulamalarinin yuratilmesinde ve finansal tablolarin
dizenlenmesi ve sunulmasinda; belli kisi ve kurumlarin degil, tGm toplumun
cikarlarinin gozetilmesi ve dolayisiyla bilgi Uretiminde gergede uygun, tarafsiz ve
durust davranilmasi gerektigini ifade etmektedir (Aslanertik, 2007; 37-38). Bunu
saglayabilmek Uzere muhasebe, bilginin kullanicilarinin ihtiyaglari dogrultusunda
dinamik bir yapi igerisinde evrimine devam etmektedir. Ornegin, kiresellesmenin
dogal bir sonucu olarak uluslararasi ya da ¢ok uluslu isletmelerin artigi artik
muhasebe bilgisinin genel gecerliginin sinirlarini  genigletmis ve muhasebe
uygulamalarini ulusal uygulamalar olmaktan c¢ikarmistir. CunklG Ulkelere 6zgl
uygulamalar benzer islemlerin Ulkeden Ulkeye degisen sonuglar yaratmasina neden
olmakta ve sonug olarak finansal bilginin uluslararasi kullanimini kisitlamaktadir. Bu
durumda, muhasebe evriminin piyasalarin kiiresellesmesi asamasinda uluslararasi
bir nitelik kazanmasi gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir. Bu gerekliligin getirdigi en blyutk
yenilik ise Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarr’nin (UFRS) yurirlikte

olmasidir.

1.1.1. Muhasebe Standartlari

Farkli ekonomik birimler tarafindan farkli amaclara yonelik olarak olusturulan

muhasebe bilgisinin genel kabul gdrebilmesi icin, bu bilginin ortak bir dille Gretilmesi



ve sunulmasi gerekmektedir (Dalkilig, 2008: 25). Ortak dil kullanimini saglamak
Uzere muhasebe standartlari olusturulmustur. Muhasebe standartlarinin olmadigi
varsayimi altinda, her ekonomik birim kendi belirledigi muhasebe kurallari ve ilkeleri
ile raporlama yapacaktir. Bu durumda, olusturulan finansal bilginin karar alma
surecinde etkin bir bicimde kullanilabilmesi icin, 6ncelikle finansal bilgiyi Ureten her
ekonomik birimin kabul ettigi kurallarin ve ilkelerin ayri ayri 6ziimsenmesi ve bilginin
bu cercevede degerlendiriimesi gerekliligi ortaya c¢ikacaktir (Kieso ve Weygrandt,
1992: 3).

Ozetle muhasebe standartlarina asagidaki nedenler ile ihtiyag duyulmaktadir
(Kiraci ve Kose, 2002: 49):

Uygulamadaki farkliliklari ortadan kaldirmak

e Muhasebe ilkelerinde tekdizeni gergeklestirmek

e Finansal tablolarin agik, uygun, anlasilabilir, tarafsiz ve kargilastirilabilir

olmasini saglamak

o Isletme ile ilgili kisi ve kurumlarin yanlis degerlendirmelerine ve yanlis

karar vermelerine engel olmak

¢ Uluslararasi alanda finansal bilgi tretimi ve sunulmasi sirasinda ortak bir

dil olusturmak

Dinyada temel alinan iki buylk standart seti bulunmaktadir. Bunlar
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (UFRS) ve Amerikan Genel Kabul
Gérmiis Muhasebe ilkeleri (US GAAP) olarak siralanmaktadir. Asagida bu standart

setlerine iliskin aciklamalar bulunmaktadir.
1.1.1.1. Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (UFRS)
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (UFRS), Uluslararasi

Muhasebe Standartlari Kurulu (UMSK) tarafindan ortaya konan ve uygulandiklar

Ulkelerde hisse senetleri borsada iglem goéren ya da gdérmeyen butin sirketler
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tarafindan finansal tablo hazirlama agsamasinda kullaniimasi 6ngoérilen

standartlardir.

Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’'nin varhdi 1960’larin sonlarina
kadar uzanmaktadir. 1966 yilinda ingiltere ve Galler Yeminli Mali Misavirler
Enstitisi’'nt (ICAEW), Amerikan Yeminli Mali Musavirler Enstitisi’'nid (AICPA) ve
Kanada Yeminli Mali Misavirler Enstitlisi’ni (CICA) iceren bir Uluslararasi Calisma
Grubu kurulmasi 6nerisi verilmesi ile Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari
tarihi baslamis olmaktadir. Bu o6neri ile 1967 yilinda Muhasebeciler Uluslararasi
Calisma Grubu (AISG) kurulmus ve bu grubun birka¢ ayda bir yaptigi 6nemli
calismalar sonucunda finansal raporlama sisteminde degisiklik gerekliligi fark

edilmigtir.

1973 yilinda standartlari uluslararasi olarak da kullanilabilecekleri sekilde
olusturan ve yayimlayan uluslararasi bir kurul olusturulmasi kararlastiriimis ve
boylece 9 Ulkenin muhasebe kurulusu tarafindan kurulan ve 90 (lkeden 120’nin
Uzerinde meslek kurulusunun Odye oldugu Uluslararasi Muhasebe Standartlari
Komitesi (IASC) olusturulmustur. Komitenin amaci diinya ¢apinda kabul edilebilirligi
ve uygulanabilirligi ylksek muhasebe standartlari ortaya koymak olarak
belirlenmistir. Kurul ilk donemlerinde, benzer iglem ve olaylarin kayit altina alinmasi
icin genellikle “temel uygulama” ve “alternatif uygulama” olarak iki muhasebe

yaklagimini éneren tarzda standartlar olusturmustur (Kaya, 2003: 5).

2000 yihna kadar IASC, Uluslararasi Muhasebe Standartlari (UMS) adi
verilen ve UMS 1 ile baglayip “UMS 41 Tarimsal Faaliyetler Standardi”na kadar
devam eden birgcok muhasebe standardi ortaya koymustur. Ayrica, 1997 yilinda
uygulamada olusabilecek degiskenlikleri engellemek Ulzere tartismali muhasebe
konularinda yol gbésterici olmasi bakimindan Standart Yorumlari Komitesi (SIC)
kurulmustur. IASC varligini 27 yil sirdirmus, ancak standartlara uyum konusunda
higbir yaptirim giicinin olmamasi ve Uye kuruluslarin da gcogunun kendi ulkelerinde
muhasebe standardi olusturma yetkisine sahip olmalari nedeniyle yoneltilen
elestiriler dogrultusunda, 2001 yilinda yerini Uluslararasi Muhasebe Standartlari
Kurulu’na (UMSK) birakmistir (Uysal, 2006; Aktaran: Dalkilig, 2008: 33).
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UMSK'un temel amaci seffaf ve karsilastirilabilir bilgi saglayan, anlagilir ve
uygulanabilir olan, ylksek Kkaliteli bilginin olusturulmasi yéninde dizenlemeler
yapmaktir. Genel olarak UMSK'un gérevleri su sekilde siralanmaktadir (Dalkilig,
2008: 33):

e YUksek kaliteli, gseffaf ve anlasilabilir uluslararasi muhasebe

standartlarinin belirlemek

e Ulusal ve uluslararasi muhasebe standartlari arasindaki farkhliklarin

azaltilarak birbirlerine yaklastiriimasi

¢ Standart Yorumlama Komitesi (IFRIC) tarafindan olusturulan yorumlarin

onaylanmasi

e Yeni olusturulan bir standarda iligkin olarak ulusal standartlarin ve

uygulamalarin gézden gecirilmesi

e Bulylk projelerde goéris almak Uzere uzmanlardan olusan komiteler

kurulmasi

e Buyuk projelere, dnceligi olan iglere ve glindeme iligkin Standart Danisma

Konseyi (SAC)’ne danisiimasi

e Standartlarin olusturulmasindan once, standartlarin
uygulanabilirliklerinden ve iglerliklerinden emin olmak Gzere hem gelismis

hem de gelismekte olan pazarlarda alan analizi yapiimasi

2001 yihnda UMSK goreve geldiginde, mevcut muhasebe standartlarinin
gecerliligini surdurdigunt ve o tarihten itibaren olusturulacak yeni standartlarin

Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (UFRS) ismi ile anilacagini belirtmigtir.
Dumontier ve Raffournier (1998) UMS’un ulusal standartlarin kullanilmasina

nazaran daha maliyetli ve daha ugrastirici olmasina karsin tercih edildigi durumlari

yaptiklari arastirma sonuglarina gére asagidaki gibi siralamistir (Kaya, 2003: 6):
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e Yabanci sermaye piyasalarinda kayda alinan ve bu piyasalarda fon

saglamak isteyen igletmeler UMS’u kullanmay! yeglemektedir.

o Faaliyetlerin uluslararasi olma dizeyi, menkul kiymet borsalari disindaki
finansal kurumlardan dis sermaye kaynaklarinin kullaniimasini
gerektirmektedir. Finansal tablolarin, yabanci (Ulkelerdeki mdusgteriler,
satici firmalar ve devlet kurumlari tarafindan okunup anlasilabilmesi

amaciyla da UMS tercih edilmektedir.

¢ Daha fazla bilgi agiklamanin maliyetinin ylksek olmasi nedeniyle, blylk
firmalar UMS’a uygun mali rapor dizenlemeyi daha kolaylikla

yapmaktadir.

e Sirket sahipliginin daha genis kitlelere yayillmasi ile UMS’a uyum

arasinda dogrusal bir iliski s6z konusudur.

e Uluslararasi buylk denetim firmalari tarafindan denetlenen igletmeler

UMS’a uyumda daha istekli davranmaktadir.

1.1.1.1.1. Diinyada UFRS Kullanimi

2007 yihinin Mart ayinda yaptigi bir konusmasinda Sir David Tweedie,
onceden UFRS’nin 2006 yili itibariyle 100 tlkede uygulanmasinin ve US GAAP ile
yakinsama c¢alismalarina baslanmis olmasinin planlandigini  belirtmistir. Ayni
konusmasinda Sir David Tweedie UFRS’nin 2007 yili itibariyle 102 (lkede
uygulandigini ve bu rakamin 2011 yihinda 150 ulke olmasinin, bunun yani sira, US
GAAP ile yakinsamanin tamamlanmasinin hedeflendigini de aciklamistir (Tweedy,
2007). Dinyada UFRS nin kullanildigi ve yakinsamaya acik oldugu bolgeler asagida
Sekil 1 de gosteriimektedir. Koyu mavi ile gosterilen alanlar UFRS kullaniminin
zorunlu oldugu ya da izin verildigi Glkeleri temsil etmektedir. Agik mavi ile gdsterilen
alanlar ise UMSK ile yakinsama gereksinimi duyan ya da UFRS kullaniimasi

arzusunda olan ulkelerdir.
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Sekil 1: Diinyada UFRS Kullanimi

Kaynak: Tirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (www.tmsk.org.tr; 02.05.2010)

Yapilan g¢alismalar sonunda, Avrupa Birligi 2000 yilinda finansal raporlama
stratejisi ile ilgili bir bildiri yayinlamis ve 2005 yilindan itibaren konsolide tablolarin
UFRS’ye gore hazirlanmasi gerektigini belirtmistir. Ayrica, 6 Haziran 2002 tarihinde
Avrupa Bakanlar Konseyi, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren uygulanmak lzere, hisse
senetleri Avrupa Birligi Uyesi Ulkelerin borsalarinda iglem géren batin igletmelerin
finansal raporlarini UFRS’ye go6re hazirlamalarini gerektiren dizenlemeyi
onaylamigtir. Ardindan, 2003 yilinin Haziran ayinda Kurul ilk standardi

yayimlamistir.

1.1.1.1.2. Tirkiye’de UFRS Kullanimi

Ulkemizde muhasebe standartlari geligimini devletin  ydnlendirmeleri
dogrultusunda gerceklestirmektedir. Ekonomik ve siyasi olarak iligkilerimizin yogun
oldugu Ulkeler 6rnek alinarak aktarilan yasalar ile bu Ulkelerin uygulamalarinin
etkisinde kalindigi gérilmektedir. Ortakliklarin muhasebesine, finansal tablolarina ve

raporlarina iliskin ilk hikimler Tlrk Ticaret Kanunu'nda (TTK) yer almasina karsin,
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bu hdkimler yalnizca genel gergeveyi belirlemis ve uygulamaya ¢ok yansimamigtir
(Bayazitli, Celik ve Ustlindag, 2006: 55). Ayrica;

i. Vergi yasalarinda vergi matrahinin belirlenmesine iligkin hukidmlerin
yani sira, igletmelerin muhasebe, kayit ve belge dizenleri ile finansal

tablolarina iligkin hukumlerin yer almasi ve

ii. Vergi yasalarindaki hikimlere uyulmamasinin beraberinde etkili

yaptirimlar getirmesi

nedeniyle Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yapilan dizenlemelere kadar,
muhasebe uygulamalari vergi yasalari gercevesinde yurutilmistir (Ustiindag, 2000;
Aktaran: Bayazitl, Celik ve Ustiindag, 2006: 55).

1994 yilinda, UMS ile uyumlu standartlarin gelistirildigi ve muhasebe bilgileri
ile ilgili tim taraflarin temsil edildigi 6zerk bir yapi olan Tirkiye Muhasebe ve
Denetim Standartlari Kurulu (TMUDESK) kurulmustur. TMUDESK yetkilerini
devrettigi 2001 yilina kadar 19 adet standart yayinlamistir (Bayazitl, Celik ve
Ustiindag, 2006: 55).

TMUDESK, ulkemizde wuygulanmasi 6ngorilen ulusal ~muhasebe
standartlarinin  belirlenmesinde muhasebe standartlarinin benimsedigi ilkeler

sunlardir:

i. Uluslararasi muhasebe standartlari ile uyumlu olmasi

ii. Tlrkiye ekonomisi, isletmelerin yapisi ve ihtiyaglari géz &énlnde

bulundurularak saptanmasi

Ulkemizde muhasebe standardi hazirlama konusunda diger oénemli
calismalar Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) ve Bankacilik Duzenleme ve Denetleme
Kurulu (BDDK) tarafindan yapilmistir. Bu gergevede, SPK tarafindan gelistirilen
ulusal muhasebe standartlari SPK’ya tabi isletmeler icin uygulanmasi zorunlu olan
standartlar; BDDK’nin gelistirdigi standartlar ise bankacilik sektériinde faaliyet
gOsteren isletmeler icin uygulanmasi zorunlu olan standartlardir (Bayazith, Celik ve
Ustiindag, 2006: 56).
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BDDK, SPK ve vergi acisindan farkli diizenlemelerin getiriimesi muhasebe
uygulamalari ve standart belirleme acgisindan ¢ok baslilk oldugunu géstermektedir.
Bu ¢ok basliigin ortadan kaldirilmasi ve llke genelinde tim igletmelerce uygulanan
tek bir muhasebe standartlari setine ulasilabilmesi agisindan, 15 Aralik 1999 tarih ve
4487 sayil Kanun ile degdisik 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun Ek 1’inci
maddesi ile: “Denetlenmis finansal tablolarin sunumunda; finansal tablolarin ihtiyaca
uygun, gercek, guvenilir, dengeli, karsilastirilabilir ve anlasilabilir nitelikte olmalari
icin ulusal muhasebe ilkelerinin gelismesi ve benimsenmesini saglayacak ve kamu
yarari i¢in uygulanacak ulusal muhasebe standartlarini saptamak ve yayinlamak
lizere (...)" Tiurkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (TMSK) kurulmustur'. TMSK,
Maliye Bakanhgi, Sanayi ve Ticaret Bakanlidi, Yiiksekoégretim Kurulu (YOK), Hazine
Mustesarli§i, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulu (BDDK) ile Tirkiye Odalar ve Borsalar Birligi'nden (TOBB) birer, Tirkiye
Serbest Muhasebeci Mali Misavirler ve Yeminli Mali Musavirler Odalari Birligi'nden
(TURMOB) bir yeminli mali miisavir ve bir serbest muhasebeci mali miisavir olmak

Uzere toplam 9 Uyeden olusmaktadir.

Halka acik isletmeler icin; SPK finansal raporlama standartlarinin
uluslararasi standartlar ile tam uyumunu saglamak tizere, SPK tarafindan iIMKB’nin,
badimsiz denetim kuruluslarinin, 6zel sektér temsilcilerinin ve Universitelerin katilmi
ile genis kapsamli bir proje baslatilmis ve UFRS ile uyumlu 30 adet standardi igeren
“‘Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig Taslagr”
hazirlanarak 30 Eylul 2002 tarihi itibariyle SPK internet sayfasinda kamuoyunun
goruslerine sunulmustur. Gelen goérusler degerlendiriimis ve 3 yeni standart daha
eklenerek 33 adet UFRS ile uyumlu tam set Teblig taslagi 29 Agustos 2003 tarihine
kadar tekrar kamuoyunun goruslerine sunulmustur. Teblig taslagr “Seri: XI, No: 25
Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hakkinda Tebli§” adiyla 15 Kasim
2003 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanarak yurirlige girmistir (Bayazitli, Celik ve
Ustiindag, 2006: 56). Bu teblig ile dileyen isletmeler 31 Aralik 2003 tarihinden
itibaren UFRS uygulamakta serbesttir. Ancak, 1 Ocak 2005 tarihinden baslamak
lzere hisse senetleri borsada islem goéren butin isletmelerin finansal tablolarini

UFRS’ye gore dizenlemeleri gerekmektedir.

118.12.1999 tarih ve 23910 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.

16



Ayrica Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 2499 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’nun 16 ve 22/e maddelerine dayanarak hazirladigi Seri: XI, No:29 “Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi”, 09.04.2008 tarih ve
26842 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak, ihrag ettigi sermaye piyasasi araglari
bir borsada islem géren ortakliklar, araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri ve bu
isletmelerin bagli ortakliklari, istirakleri ve is ortakliklari icin 01.01.2008 tarihinden
sonra baslayan hesap dénemlerine ait ilk ara finansal tablolardan itibaren gecerli
olmak Uzere yururlige girmistir. Tebligin ilk uygulama déneminde, finansal tablolarin
karsilastirmali sunumuna iliskin olarak mevcut Uluslararasi Muhasebe / Finansal
Raporlama Standartlarrna (UMS/UFRS) uygun olmayan herhangi bir belirlemeye
gidilmemistir. Bu c¢ercevede; Seri:XI, No:29 Tebligi'nin ilk uygulama yilinda,
UMS/UFRS'yi ilk kez uygulayan isletmeler UFRS 1 uyarinca, diger isletmelerse
UMS 1 uyarinca tim finansal tablolarini en az bir dnceki yilla karsilastirmali olarak

sunacaklardir.

Ote yandan, Sermaye Piyasasi Kanunu'nun (SPK) 50/(a) maddesine gobre;
bankalar ve sigorta sirketleri muhasebe, finansal tablo ve raporlama standartlari
konularinda kendi 6zel kanunlarindaki hikimlere tabidir. Diger bir ifadeyle, bu
madde ile bankalar ve sigorta sirketleri kendi 6zel mevzuatlarinca 6ngoériimus

finansal tablo formatlarini kullanabilmektedirler.

Konuya Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu ve bankalar agisindan
bakildiginda; 5411 sayili Bankacilik Kanunu kapsaminda BDDK tarafindan Kasim
2006 ve Subat 2007 icerisinde yayinlanan dizenlemeler uyarinca bankalara,
finansal raporlarini TMSK tarafindan yayimlanmis olan Standartlara uygun olarak
hazirlama yukimlGligu getirilmistir. Bu dizenlemelerden 01.11.2006 tarih ve 26333
saylli Resmi Gazete'de yayimlanan “Bankalarin Muhasebe Uygulamalarina ve
Belgelerin Saklanmasina lliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yénetmeligin® 4 (incii
maddesinin (1) numarali fikrasi uyarinca, bankalarin faaliyetlerini 16.01.2005 tarih
ve 25702 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Tirkiye Muhasebe Standartlari
Kurulu’'nun 1 sira nolu “Finansal Tablolarin Hazirlanma ve Sunulma Esaslarina

lliskin Kavramsal Cerceve Hakkinda Tebli§” hikiimleri cercevesinde Tiirkiye

Muhasebe Standartlari’'na uygun olarak muhasebelestirmeleri istenmektedir.
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Ancak, Avrupa Birligi Uyelik streci basta olmak Uzere, uluslararasi ekonomik
faaliyetlerin ulastigi dizey de g6z 6ninde bulunduruldugunda, muhasebe alaninda
ulke icerisinde tekduzen bir sistemin kullaniimasi yeterli olmamaktadir. Bu
cercevede TMSK, Uluslararasi Muhasebe Standartlari ile tam uyumlu muhasebe
standartlarinin yayimlanmasi ilkesini esas almistir. Bu kapsamda, UMSK ile 2005
yilinda “Telif Haklari Anlasmasi” imzalanmistir (Bayazitli, Celik ve Ustiindag, 2006:
60).

Avrupa Birligi ile 2005 yilinin sonuna dogru baslayan muizakereler ve uyum
sureci mevcut Turk Ticaret Kanunu'nda (TTK) degisiklikler yapilmasi ihtiyacini
dogurmustur. Bunun yani sira, kiresellesme sonucu uluslararasi ticaret, finans ve
sermaye piyasalarinin bir parcasi olarak kalabilmek Uzere uluslararasi piyasalarin
kurumlarina ve kurallarina yer veren bir dizi hukuki dizenlemenin yapiimasi tlkemiz
acgisindan zorunlu hale gelmistir. Tim bu ihtiyaclar neticesinde yeni bir kanun
hazirlamak icin 26 Kasim 2008 tarihinden itibaren T.B.M.M. genel kurulunda
gOrustlmesine baglanan yeni Tark Ticaret Kanunu Tasaris’'nin yasalasmasi

beklenmektedir.

Yeni TTK taslaginda TMSK’nin yetkileri tanimlanmakta ve gercek ve tuzel
kisilerin gerek ticari defterlerini tutarken gerekse finansal tablolarini dizenlerken
TMSK tarafindan yayimlanan standartlara ve ilkelere uymak zorunda olduklari ifade
edilmektedir. TMSK tarafindan degisik olgltteki isletmeler ve sektorler itibariyle,
UFRS’den farkh istisnai uygulamalara izin verildigi durumlarda, bu uygulamalarin

finansal tablolarin dipnotlarinda belirtimesi gerekmektedir.

Ayrica, yeni TTK Taslaginda gecici madde ile Turkiye Muhasebe
Standartlar’na gegise iliskin hikimler de yer almaktadir. Bu hikimlere gore;
“TMSK, TTK’nin yurirlige girdigi tarihten itibaren 10 gln icinde, gergek ve tizel kisi
tacirlerle her olcekteki isletmelerin, ticaret sirketlerinin ve sirketler topluluklarinin
ticari defterleri ile minferit ve konsolide finansal tablolarina dogrudan dogruya
uygulanacak olan UFRS’ye veya bunun yerine gecen standartlara tam bir uygunluk
icinde hazirlanmis bulunan Tirkiye Muhasebe Standartlar’'nin tam metninin
Turkge'sini Resmi Gazete’de yayimlar. TMSK ayrica TFRS’de ya da yerlerine gegen
standartlarda yapilacak her tirli degisikligi hemen Tirkiye Muhasebe Standartlari

olarak yayinlar (...)”
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1.1.1.2. Amerikan Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkeleri

Amerika’da muhasebe standartlarinin olusturulmasina iligkin gelismeler,
diizenlemelerde etkili olan kuruluslara gore iic dénemde incelenebilmektedir. ilk
olarak, 1939 ile 1959 yillari arasinda Amerikan Yeminli Mali MUgavirler Enstitisi’ne
(AICPA) bagh bir bicimde faaliyet gosteren Muhasebe Prosedirleri Komitesi (CAP)
standartlarin olusturulmasinda etkin olmustur. Ardindan, 1959'dan 1973’e kadar
Muhasebe ilkeleri Kurulu'nun (APB) gérev aldigi gériilmektedir (Dalkilig, 2008: 37).
Son olarak da, 1973 yilindan baslayip bugin de varhdini surdiren Finansal
Muhasebe Standartlari Kurulu (FASB) Amerikan Sermaye Piyasasi Kurulu (SEC),
Amerikan Yeminli Mali Misavirler Enstitist (AICPA), Amerikan Muhasebe Dernegi
(AAA), Yonetim Muhasebecileri Enstitisi (IMA) vb. bircok kurulus ile birlikte
standartlarin olusturulmasinda yetkili kihnmaktadir (Wikipedia, 2010; 09.03.2010).

Bu kurullardan SEC’in iki temel amaci bulunmaktadir. Bunlar (Kaya, 2003:
9);

e yatirnmcilarin korunmasi,

e piyasa kalitesinin saglanmasi

olarak siralanmaktadir.

SEC’in finansal raporlamaya yonelik olarak ortaya koydugu kurallar
genellikle bu amaglar ile uyusmaktadir. FASB, standartlarin yani sira bu
standartlarin gelistirimesinde kullanilan genel kavramlari iceren Finansal Muhasebe
Kavram Aciklamalar’'ni (SFAC) ve standartlara aciklik getirmek tzere olusturulmus
yorumlari yayinlamaktadir. Ayrica, Amerika’da kullaniimakta olan Genel Kabul
Goérmiis Muhasebe ilkeleri (US GAAP) de FASB'In énciiliginde olusturulmustur.
US GAAP hem kamu igletmeleri hem de 6zel isletmeler igin, finansal tablolarin
hazirlanmasi ve sunulmasi asamasinda kullanilan kurallari ifade etmektedir. Bu
nedenle, Amerika’da muhasebe standartlari olusturulurken kamu ve 6zel sektor
dizenlemelerinin karisimi esasina dayal bir sistem gecerlidir. US GAAP genellikle
muhasebe kurallarini, kanunlari ve uygulandi§i bdlgeye 6zgu bir bicimde

kullanilabilecek kavramsal ¢cergceve maddelerini icermektedir.
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Anglo-Sakson ekollnd benimseyen diger Ulkeler gibi Amerikan hukimeti de,
Ozel sektdérin daha derin bilgiye ve kaynada sahip olacagini varsayarak, muhasebe
standartlarini kendisi belirlememektedir. Amerikan Sermaye Piyasasi Kurulu (SEC),
halka agik isletmelerin finansal raporlamalarinda US GAAP uygulamalarini zorunlu

kilmasina karsin, US GAAP yazili kurallar bigiminde olusturulmamistir.

1.1.1.3. Standartlarin ilke Bazl ve Kural Bazli Olarak Siniflandiriimasi

Muhasebe standartlari, muhasebecileri, genel ilkelere gére ya da dnceden
belirlenmis kurallar 1siginda davranmalari igin yonlendirmektedir. Genel kani olarak,
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’'nin ilke bazl oldugu, buna karsilik
Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkeleri’nin ise yalnizca adinda “ilke” kelimesini

icerdigi ve kural bazli oldugu diasunulmektedir.

Standartlarin ilke bazli olmasi, bu standartlara dayanan muhasebe
uygulamalarinin kesin olarak belirtiimis kurallara gore degil, genel bir gercevede
mantikli uygulamanin secilmesi yolu ile yapiimasi anlamina gelmektedir. “ilke”
kelimesi ile daha genel, finansal bilgi kullanicisinin iginde bulundugu duruma goére
yorumunu da katabilece@i temel nitelikte unsurlar anlatilmak istenmektedir. Buna
karsilik, “kurallar”, “ilkeler” ile karsilastinildiklarinda daha az yorum igeren,
birbirlerinden daha keskin cizgilerle ayriimig uygulamalar dneren kesin hukumler

anlaminda kullaniimaktadir.

Tanimlarindan da anlasildigi Uzere, ilke bazli standartlar kural bazl
standartlar ile karsilastirildiklarinda, finansal bilginin olusturulmasi asamasinda
yoruma daha aciktir. Ayrica, ilke bazli standartlar alternatif muhasebe
uygulamalarina daha fazla olanak saglamaktadir. Muhasebecilere mesleki yargi
kullanmalari olanagini saglayan ilke bazli standartlar, “6ztn énceligi” kavramini esas
almakta ve “6zin énceligi bazl standartlar” olarak da isimlendirilmektedir (Psaros ve
Trotman, 2004; Aktaran: Dalkili¢, 2008: 42).

ilke bazh standartlarin karsilastirilabilirligi bozabilecegi savunulmaktadir.
CUnkl ilkelerin yorumlanmasi, yorum yapan kisilerin bilgi ve deneyimleri ile
yakindan iliskilidir. Dolayisiyla, farkli kigiler ayni islemleri farkh sekilde

yorumlayabilmektedir. Ayrica, ilke bazli standartlarin 6n planda tuttugu mesleki
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yarginin kétd yoénde kullaniimasi ile finansal bilginin diridst sunum 6zelliginden

uzaklagsmasi olasihgl da bulunmaktadir.

Diger taraftan, kural bazli standartlar olan US GAAP, kavramsal gergevesi
icerisinde finansal raporlarin karsilastirilabilirligini ve tutarhihgini 6n planda
tutmaktadir. Bu nedenle, US GAAP kesin kurallar icermektedir (Dalkili¢, 2008: 45).
Kamu go6zetiminin etkin bir sekilde uygulanmasi durumunda kural bazli muhasebe
standartlarinin da ilke bazli standartlar kadar kaliteli bilgi sundugu kanitlanmigtir
(Webster ve Thornton, 2004: 7). Ancak, kamu goézetiminin ¢ok etkin olamadigi
durumlarda, kural bazl standartlar kazan¢ yénetimi uygulamalarinda arag¢ olarak
kullanilabilmektedir. Ayrica, kesin kurallarin sirekli gelisen ve degisen karmasik
islemlerin muhasebelestiriimesine olanak vermesinin ¢ok zor oldugu yodnunde
gorusler de bulunmaktadir (Dalkilig, 2008: 46).

1.1.1.4. Standartlarin Yakinsamasi

Kurallarin zamanla amag¢ ve fonksiyonlarini vyitirmelerinden ve isletme
cevresindeki gelismeleri izleyememelerinden dolayl ilke bazli standartlara

gereksinim tim dinyada artmistir (Kershaw, 2005: 615).

Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari Kurulu, muhasebe bilgisinin
genel gecer bilgi olarak kabul edilmesine yonelik caligmalar yapmakta ve bu
dogrultuda, ulusal muhasebe standartlarini belirleme yetkisine sahip kuruluglar ile
isbirligi yapmak kosuluyla, kiresel muhasebe standartlari olusturulmasi igin
calismaktadir. Bu baglamda, Amerikan Muhasebe Standartlari ile Uluslararasi

Finansal Raporlama Standartlar’nin uyumlastiriimasi ¢alismalari devam etmektedir.
1.1.1.4.1. Yakinsama Siireci
Uluslararasi Muhasebe Standartlar’nin kiresel standartlar olarak kabul
edilmesi tartismasinda, 1990’larin sonlari itibariyle su iki konu ortaya atilmistir
(Ruder, 1999; Aktaran: Kaya, 2003:10):
¢ SEC’in bu standartlari tanimasi

¢ Standartlarin olusturulmasi sirecine FASB'In da katilmasi

21



US GAAP ile UFRS’nin yakinsamasi yolu ile baglica menkul kiymet
piyasalarinin timinde ayni yuksek kaliteli standartlar setinin kullaniimasi
hedeflenmis ve bunun gergeklesmesi icin FASB’In da bu stirece katiimasinin gerekli
oldugu goérisit destek gérmustir. Ancak, FASB 1996 yilinda ana standartlar seti ile
ilgili olarak yayinladigi “karsilastirma raporu”nda bu konudaki olumsuz tavrini ortaya
koymustur. Bu hususta, Uluslararasi Muhasebe Standartlari’'na yoénelik FASB’In

yonelttigi elestiriler su basliklar altinda toplanabilmektedir (Kaya, 2003:10):

e Uluslararasi Muhasebe Standartlar’rnin ¢ok sayida alternatif

icermesi?

e Standartlarin farkli uygulamalari ortadan kaldiracak aciklik ve netlikte

olmamasi

e Aciklama kurallarindaki eksikliklerin seffafligi zedeleyecek nitelikte

olmasi

Standartlarin yeterince kapsamli olmamasi

Amerika’da son doénemlerde ortaya c¢ikan muhasebe skandallari ve
sonucunda ortaya ¢ikan finansal raporlamaya karsi guven kaybi ile birlikte sahip
oldugu ayrintilar ve uygulama zorlugu nedeni ile kural bazli olarak siniflandirilan
finansal raporlama sisteminin yerine UFRS’ye benzer sekilde ilke bazl standartlar
getirilmesi uygun gordlmuistir. Bu dogrultuda FASB, 1999 yilindan itibaren
standartlar bazinda cesitli ortak projeler yuritmis oldugu UMSK ile standartlarini
yakinsama cagrisina olumlu yanit vermis ve bdylece standartlarin yakinsanmasi

sureci baglamistir.

18 Eyldl 2002'de Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (UMSK) ile
Amerikan Finansal Muhasebe Standartlari Kurulu (FASB) arasinda Norwalk,

Connecticutda dizenlenen ortak bir toplanti sonrasi Finansal Muhasebe

2 Kamu Gozetim Kurulu Uyesi Charles D. Niemeier, 10 Eylil 2008 tarihinde New York’da katildigi bir
konferansta UFRS’ye gegisi elestirdigi konugsmasinda UFRS’nin US GAAP’a nispeten daha ilke bazl
olmadigini, yalnizca daha sonra olusturuldugunu belirtmistir. Ayrica, UFRS’de daha fazla alternatif
olmasinin onu daha ilke bazli ve esnek yapmak anlamina gelmedigini, yalnizca muhasebeyi daha
degisken yaptigini ve yonetici miidahalesine daha agik biraktigini belirtmigtir. Boylelikle finansal
raporlarin kargilastirilabilirligini de azalttigi yéniinde gorus bildirmistir.
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Standartlari Kurulu ve Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu; US GAAP ile
UFRS’nin birbirleri ile uyumlu hale getiriimesi ve hem i¢ hem de dis piyasalardaki
finansal raporlamada kullanilacak ylksek kaliteli ve birbiriyle uyumlu muhasebe
standartlarinin gelistiriimesi ile ilgili taahhttlerini Norwalk Anlagmasi olarak bilinen
bir mutabakat yayinlayarak resmilestirmislerdir. Bu iki kurul tarafindan ortaya konan
hedefler asagida belirtiimektedir (Kaya, 2003; FASB, 2007):

» Mevcut finansal raporlama standartlarinin olabildigince kisa bir slre icinde

birbirleriyle uyumlu duruma getirilmesi

» Gelecek ile ilgili olan calisma programlarinin koordine edilerek, uyumun

devaminin saglanmasi

Bu hedeflerin yani sira ortak muhasebe standartlarinin kullaniimasi ile
finansal tablo hazirlayicilari ve kullanicilari igin ortak bir muhasebe dili olusmasi ve
farkli muhasebe standartlari kullanarak birden fazla finansal tablo hazirlama
gereksiniminin ortadan kalkmasi ile maliyetlerin azalmasi beklenmektedir (ibis ve
Ozkan, 2006: 34).

UMSK’un yakinsama projeleri kapsaminda belki de standart belirleme ve
uygulama sirecini en temelden etkileyecek olan galisma 2004 yilinda basglatilan
“Kavramsal Cerceve Yakinsama Projesi” dir. Bu proje, calismanin ilerleyen

boélimlerinde ayrintilariyla incelenmistir.

1.1.1.4.2. Standartlarin Kavramsal Cergeveleri ve ilgili Giincellemeler

Standartlarin dogru yorumlanmasi ve uygulanmasi bakimindan standartlarda
yer alan terimlerin yansittiklari anlamlarin agiklanmasi blytk énem tasimaktadir. Bu
bakimdan kavramsal c¢ergeve, standartlar setinin ayriimaz bir pargasini
olusturmaktadir. Hem UMSK hem de FASB tarafindan yayinlanmis birer “Kavramsal
Cerceve” bulunmaktadir. Bir standart niteligini tasimayan ancak finansal
raporlamaya iliskin amagclari, kavramlari, tanimlari ve iligkileri iceren Kavramsal
Cergeve finansal raporlamanin altinda yatan kavramlari sistemlestirmektedir (FASB,
2009; Aktaran: Arsoy, 2009). Kavramsal Cerceve’'de yer alan agiklamalar muhasebe
standartlarinin birbirleriyle iligkilerini kurmakta ve bunlarin tutarlihdini artirmaktadir
(Arsoy, 2009)
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Her iki kavramsal ¢ergevede de, muhasebe bilgisine iliskin ele alinan énemli
bir konu bilginin ne derecede faydali oldugudur (Gray, 1994: 9). Bir bilginin
kullanilmasi, o bilginin mutlak suretle faydali oldugu anlamina gelmemektedir.
Bilginin faydali sayilabilmesi i¢in sahip olmasi gereken se¢me ve degerlendirme
kriterlerini muhasebe bilgisinin niteliksel 6zellikleri saglamaktadir. Hendriksen ve
Van Breda (1992: 123) niteliksel 6zellikleri muhasebe bilgisinin faydasini artirici
Ozellikleri olarak tanimlamaktadir. Bu 6zelliklerin kalici, bitiin muhasebesel islemler
icin gecerli, uygulanabilir ve kanitlanabilirlije dayanan 6&zellikler olmasi

gerekmektedir.

Amerikan Finansal Muhasebe Standartlari Kurulu (FASB) olusturulan

kavramsal gergevede niteliksel 6zellikleri iki bolum olarak ele alinmaktadir:

) Kullaniciya 6zgu 6zellikler

o Karara 6zgu ozellikler

Anlasilabilirlik gibi kullaniciya 6zgu Ozellikler, sunulacak finansal bilginin
karmasiklik derecesinin belirlenmesinde 6nem tasimaktadir. Karara 6zgu niteliksel
Ozellikler ise ihtiyaca uygunluk ve guvenilirlik gibi bilginin sahip olmasi gereken diger

Ozellikleri icermektedir.

Ayrica, bir bilginin faydali olmasi bilginin olusturulmasi icin yeterli
olmamaktadir. Bu bilginin elde edilmesi ve sunulmasi igin dikkat edilmesi gereken ilk
kisit fayda-maliyet kisitidir. Katlanilan maliyetin bu bilgiden saglanacak faydadan
daha az olmasi gerekmektedir. Bir bilgiden saglanan faydanin o bilgiyi elde etmek
Uzere katlanilan maliyetten dusik olmasi durumunda, o bilginin olusturulmasi hata

olmaktadir.

Bilginin hazirlanmasi ve sunulmasina iligkin diger bir kisit ise “6nemlilik”
ilkesidir. Onemlilik, bilginin tablolarda gdsterilmesi konusunda bir esik
olusturmaktadir. Diger bir ifadeyle, bilginin karar vericilerin kararlarini
degistirebilecek derecede 6nemli etkiye sahip olmasi ve yoklugunun kararlarda
degisiklik yaratmasi gerekmektedir. Aksi taktirde bilginin sunulmasinin bir énemi

yoktur. Yalnizca énemli bilgiler tablolarda yer almaktadir ancak énemlilik kavrami
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yalnizca tutar ile iligkili degildir. S6z konusu muhasebe kaleminin dogasi da bilginin

onemliliginde etkili olmaktadir.

Bu iki kisit gz onunde bulundurulduktan sonra finansal bilginin sunulmasi
kararinin alinmasi olanaklidir. Bilgiyi sunma karari alindiginda, bilginin niteliksel
Ozellikleri 6n plana c¢ikmaktadir. Finansal Muhasebe Standartlari Kurulu (FASB)
tarafindan olusturulan ve Sekil 2'de aktarilan Muhasebenin Niteliksel Ozellikleri
Hiyerarsisi'nde ilk olarak sunulacak bilginin temel isletme ve ekonomi bilgisine sahip
olan ve bilgiyi kullanma c¢abasina katlanmaya istekli bilgi kullanicilari tarafindan
kolayca anlasilabilir ve uygulanabilir olmasi gerekliligi belirtiimektedir. Bu bakimdan
anlasilabilirlik, bilgi kullanicilarinin 6zellikleri ile bilginin karara 6zgl niteliksel

Ozellikleri arasinda baglanti kurmaktadir.

Hiyerarsideki karara 6zgu birincil niteliksel 6zellikler “ihtiyaca uygunluk” ve
“guvenilirlik’tir. ihtiyaca uygunluk, bir bilginin, karar verme siirecini etkileyebilme
glcl olarak tanimlanmaktadir. Bir bilginin karar verme surecini etkileyebilmesi igin,
diger bir ifadeyle, ihtiyaca uygun olmasi igin, zamaninda sunulmasi blyik énem
tagimaktadir. Ayrica, ihtiyaca uygun bilgi, kullanicilarina gelecege yonelik
tahminlerde bulunma, ge¢mis dénem tahminlerini degerlendirme ve degistirme gibi

olanaklar saglamaktadir.
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Sekil 2:Muhasebe Bilgisinin Niteliksel Ozellikleri Hiyerarsisi

l Karar Vericiler ve Ozellikleri |

|
l Maliyet-Fayda
|

Anlasilabilirlik
I

l Yararlilik

ihtiyaca
Uygunluk

Tahminleme Geri bildirim lDo@ruIanabiIirIik' l gﬁ'ﬁﬂiﬁ | l Tarafsizlik |
Degeri Degeri Zamanlilik
l Karsilastirilabilirlik | l Tutarhlik |

Guvenilirlik

Kaynak: FASB Finansal Muhasebe Kavram Agiklamalari (SFAC) No:2



Wyatt (2008: 217) bir bilgi kaleminin, yatirnmcilarin igletmeyi degerlemek Utzere
kullandiklari bilgi seti ile 6nemli derecede iligkili oldugu durumda ihtiyaca uygun olarak
nitelendirilebilecegini savunmaktadir. Ancak, bilginin gergekten dederleme amaciyla
kullanihip kullanilmadigini ya da bir muhasebe ydntemi sonucu elde edilen bilginin
baska bir yontemle elde edilebilecek bilgiye gbére daha iyi olup olmadigini belirlemenin

¢ok gug olacagini da eklemektedir.

Tahminleme degeri ile geribildirim dederi kavramsal gercevede aciklanan diger
niteliksel 6zelliklere kiyasla daha az dikkat gcekmektedir. Ancak, tahminleme degeri
belirsizliklere ve gelecekteki degisikliklere isletmenin nasil cevap verecedi konusunda
bilgi sunarken, geribildirim degeri ise bilgi kullanicilarinin bu degisimler karsisinda
kendilerini yeniden konumlandirmalari yolunda yardimci olmaktadir. FASB yayinladigi
kavramsal c¢ergevede, bilginin karar vericilerin kendi beklentilerini olusturduklari
tahminleme slrecine girdi olma yetenegine sahip olmasi durumunda tahminleme
degerinin oldugunu belirtmektedir. Bunun yani sira, bilginin gecmis beklentileri
onaylama ya da degistirme yetenegi oldugu durumda onaylayici degeri bulundugu da

belirtiimektedir.

Hiyerarside yer alan karara 6zgu birincil niteliksel o6zelliklerden ikincisi ise
guvenilirliktir. Dogru kararlarin verilebilmesi i¢cin bu kararlarin dayandirildigi bilginin
glvenilir olmasi ve 6lgme sisteminin kesinlikle dogru olmasi gerekmektedir (Aslanertik,
2007: 64). Bir bilginin guvenilir olmasi, o bilginin hatadan ve ényargidan yoksun oldugu,
dogrulanabilir oldugu ve sunmasi amaglanan bilgiyi kullanicilarin kararlarinda rahatlikla
temel alabilecekleri derecede durist bir bigimde sundugu anlamina gelmektedir (TMSK
Kavramsal Cerceve, par. 31; SPK Teblig Seri: XI No: 25 mad. 21; Aktaran: Ulusan,
2008: 145). Bilginin dogrulanabilir olmasi, kanitlanabilir ve dogrulanabilir bir bilgi oldugu
anlamina gelmektedir. Glvenilirligin unsurlarindan birisi olarak, tarafsizlik, bir yandan
bilgi hazirlayicisinin énceden belirlenmis bir sonuca ulasabilmek amaci ile dnyargili
davranmadigi; diger taraftan bilginin, kullanicisinin kararini belirli bir yonde asiri

derecede etkileyecek bir sekilde sunulmadigi anlamina gelmektedir.
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Aslanertik (2007) calismasinda igletme basarisinin devamliigi acgisindan
gercekgi ve guvenilir bilgiler ile seffafligin yasamsal 6neme sahip oldugunu belirtmigtir.
Bununla birlikte, s6z konusu c¢alismada, finansal raporlamada guvenilirligin
saglanabilmesi igin Uluslararasi Muhasebeciler Federasyonu’nun (IFAC) dikkate
alinmasini 6ngérdigi noktalar su sekilde siralanmistir (ibis, 2006; Aktaran: Aslanertik,
2007: 64):

e Etkin ahlak kurallari olusturulmali ve bu konudaki uygulamalar dizenli

olarak izlenmelidir.

o Sirket yoneticileri finansal yonetim ve kontroliin etkinligine daha fazla

onem vermelidir.

e Finansal bilgilerin yaniltici sekilde raporlanmasini tesvik eden durumlar

ortadan kaldiriimahdir.
e Yonetim kurulu igletme ydnetimi Gzerindeki gdzetimini artirmalidir.

e Denetgi, bagimsizligina karsi olusan baskilarin kaldiriimasina yoénelik
calismalarda, kurumsal yonetim slreci iginde ve denetgilerin kendi

iclerinde daha fazla dnem verilen unsur olmalidir.
e Denetim kalite kontrol stireclerine daha fazla 6nem verilmelidir.

e Finansal raporlama sirecinde yer alan diger katilimcilarin is yapma

kurallari ve bunlarin uygunlugu yakindan izlenmelidir.

e Denetim standartlari ve dizenlemeleri daha kuvvetli duruma

getirilmelidir.

e Muhasebe ve raporlama wuygulamalari daha kuvvetli duruma

getirilmelidir.

Gerek guvenilirflik gerekse ihtiyaca uygunluk, Kkarsilastirilabilirlik ile iligkili

niteliksel 6zelliklerdir. Karsilastirilabilirlik, bilgi kullanicilarinin igletmenin sonuglarini
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yillar itibariyle ya da diger isletmelerin sonugclari ile karsilastirabilmelerini saglamak

Uzere iglemlerin ve olaylarin tutarli bir sekilde él¢ciimesini ve raporlanmasini gerektirir.

Finansal bilginin kullanilabilir olmasi igin gereken 6zellikleri siralamasina karsin
hiyerarsi, degisen cevresel kosullar karsisinda finansal bilgi kullanicilarinin degisen
taleplerini g6z o6ndnde bulundurmamaktadir. Ancak, kullanicilarin  niteliksel
Ozelliklerindeki degisime paralel olarak muhasebe bilgisinin niteliksel 6zelliklerinin de
degismesi gerekebilmektedir. Ayrica, kullanim amacina goére, bu niteliksel 6zelliklere
verilen énem de degisebilmektedir. Ornegdin bazi durumlarda glvenilirlik ihtiyaca
uygunluga oranla daha onemli olurken, bazi durumlarda tersi bir durum gecerli

olabilmektedir.

Piyasalarda, isletmelerde ve ekonomik cevrede yasanan bu gibi degisimlerin
finansal raporlamaya yansitiimasi i¢in Kurullar (FASB ve UMSK) mevcut kavramlarin
glncellenmesi ve iyilestiriimesi gerekliligini géz éninde bulundurmus, ayrica mevcut
Kavramsal Cerceveler'deki kayitlama ve dlgimleme gibi bazi bélimlerin gelistiriimesi ve
ayni zamanda Kavramsal Cerceve’de yer alan bazi bosluklarin doldurulmasi amaci ile
2004 yilinda Kavramsal Cergeve Yakinsama Projesi’ni olusturmuslardir (Arsoy, 2009)

Bu proje ile hem UMSK’un hem de FASB’in Kavramsal Cergeve’sine dayall olan
ve her iki Kurul'un da muhasebe standartlarinin temeli olarak kullanabilecegi ortak bir
Kavramsal Cerceve ediniimesi amaclanmaktadir. Diger bir ifadeyle, bu projenin
gelistiriimesinin nedeni, ortak standartlarin gelistiriimesi i¢in ortak ve saglam bir temelin
olusturulmasidir. Kurullar (FASB ve UMSK) hazirlamis olduklari ortak kavramsal
cercevede birtakim  degisiklikler  6ngormektedirler. Sekiz asamali  olarak
gerceklestiriimesi planlanan bu projenin ilk asamasinda, finansal raporlamanin amaci,
finansal raporlama bilgisinin niteliksel 6zellikleri, niteliksel 6zellikler arasindaki
koordinasyon ve bunlarin dnemlilik ve maliyet-fayda iliskisi kavramlariyla
bagdastiriimasi konulari gdézden geciriimektedir. Bu asamada su an itibariyle heniz
kabul edilmemis bulunan kavramsal cergeve ile Kurullar muhasebe bilgisinin sahip
olmasi gereken niteliksel &zelliklere iliskin hiyerarsik yapiyr ortadan kaldirmakta ve
“glvenilirlik” yerine hiyerarside guvenilirligin bir ayagi olan “duridst sunum” kavraminin

kullaniimasini  uygun goérmektedir. Kurullarin glvenilirligin yerine dirist sunumu
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kullanmalari ¢ok sayida olumsuz goérus almistir (FASB, 2008). Ancak, yorum sahipleri
icin guavenilirlik genellikle farkli anlamlara gelmektedir. Standart koyucular ile
standartlari uygulayanlar arasinda “glvenilirlik” kavraminin algilanisi konusunda fark
bulunmaktadir. Givenilirligin herkes tarafindan farkli anlasilmasi, kimileri igin sunumun
dirastliglu demek iken baskalari igin hatasizlik ve dogrulanabilirlik olmasi, Kurullar'in
glvenilirliginin herkes igin nasil ayni olguyu ifade edecegini ele almasini gerektirmigtir.
Kurullar, durGst sunulmadikg¢a bilginin yararli olmayacagi ve dirist sunulmus olmasi
icin tam, tarafsiz ve hatasiz olmasi gerektigini distnerek, dirtst sunumun gavenilirligin
bltin 6zelliklerini icerdigi sonucuna ulagsmaktadir. Bu nedenle, givenilirlik ile darust
sunumun degistiriimesini daha uygun bulmaktadirlar. Ayrica, dirist sunum hakkindaki
yanlis anlamalari engellemek Uzere Kurullar bazi adimlar atmiglardir. Bunlar hatadan
yoksun olma durumunun acik bir sekilde tanimlanmasi ve dirist sunumun bir bileseni
oldugunun net bigcimde belirtiimesi gibi adimlardir. Diger taraftan dogrulanabilirlik,
dogrulanabilir bilginin dogrulanamayanlara oranla daha faydali oldugu savunularak,
dirdst sunumun bir bileseni olmaktan cikarilip destekleyici niteliksel 6zelliklere
katiimaktadir.

Guvenilirligin niteliksel 6zellik olmaktan ¢ikariimasina karsin, ihtiyaca uygunluk
kavrami temel niteliksel Ozellik olarak konumunu korumaktadir. Hiyerargside birincil
niteliksel 6zellikler olarak anilan glvenilirligin temel bilesenlerinden dogrulanabilirlik ve
ihtiyaca uygunlugun temel bilesenlerinden zamanhligin yani sira anlasilabilirlik kisiti ile
kargilastirilabilirlik gibi ikincil bir 6zellik de “destekleyici niteliksel 6zellikler” olarak
siralanmaktadir. Destekleyici niteliksel 6zellikler temel niteliksel 6zellikleri tamamlayan

ve bilginin amacina ulagmasina yardimci 6zelliklerdir.

1.1.2. Uygulamay Etkileyen Faktorler

isletme sahiplerinin yénetimde daha fazla bulundugu isletmelerde, agiklanan kar
rakami hisse senedi getirisini daha fazla aciklamaktadir. Diger bir ifadeyle, sunulan
bilginin bilgilendiriciligi ile yonetimsel sahipligin dogru orantili oldugu dusunulmektedir.
Ydnetimsel sahiplik ise ihtiyari tahakkuklara iligkin dizeltme tutari ile ters orantili
olmaktadir. Muhasebe tercihlerini ve kazancin agiklama gicini yénetimsel sahiplik

disinda etkileyen faktoérler de vardir. Bunlari igletmenin blyUkligld, sahip oldugu
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sistematik risk, isletme cevresindeki dizenlemeler, bliyime firsatlari ve muhasebe
karinin degiskenligi ve suregenligi olarak siralamak olanaklidir (Warfield, Wild ve Wild,
1995: 64). Blylk firmalarda muhasebe kayitlarinin daha siki tutuldugu varsayimi ile bu
isletmelerin karlarinin daha bilgilendirici oldugu dustnutlmektedir (Chaney ve Jeter,
1992: 74; Pincus ve Rajgopal, 2002; Huang ve digerleri., 2008:476).

Muhasebe uygulamalarini incelerken ele alinmasi gereken diger bir énemli
unsur olan kultdr, bir Glkenin muhasebe sistemini ve bireylerin muhasebe bilgisini
algilama ve kullanma sekillerini etkileyen cevresel bir etken olarak goérilmektedir
(Doupnik ve Tsakumis, 2004: 1). iktisadi kiiresellesme egilimindeki artig kdiltiiriin bu

surecteki muhtemel etkisi konusunu daha 6énemli duruma getirmektedir.

Kdltirin  muhasebeye etkileri genellikle G¢ temel konu Uzerinde
arastiriimaktadir. Bunlar; finansal raporlama, denetgilerin yargi ve gorisleri ve yonetim

kontrol sistemleri olarak belirtiimektedir (Doupnik ve Tsakumis, 2004: 1).

Harrison ve Mckinnon (1986) bir Glkenin muhasebe sisteminin nasil degistigine
iliskin bir gerceve ortaya koymaktadir. Sosyal bir sistem olarak disundldiginde, bir
muhasebe sisteminde meydana gelen degisimler asagida sunulan doért temel degere
dayandirilabilmektedir:

(i) Beklenmeden ortaya ¢ikan olaylar

(i) Sistem ici faaliyetler

(iii) Sistemler arasi faaliyetler

(iv) Kulturel cevre

Bu cerceveye gore muhasebe sistemindeki degisiklik ya beklenmeden ortaya

¢lkan olaylardan ya da muhasebenin diger sosyal sistemler ile iligkisinden

kaynaklanmaktadir. Olusturulan gerceveye gére muhasebe sistemi aniden ortaya ¢ikan
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olaylara kargi alternatif tepkiler olusturmakta ve sonra diger sosyal sistemler ile
etkilesime gecerek bu olaya karsi tepki gdstermektedir.

Doupnik ve Salter (1995) Harrison ve Mckinnon (1986) tarafindan ortaya konan
cerceveyi genisletmektedirler. Kultirel normlarin ve degerlerin muhasebe sistemine
dahil uygulamacilarin / uygulamalarin normlarini ve degerlerini etkileyerek muhasebe

sisteminde degisime neden oldugunu belirtmektedirler.

Nobes (1998: 168) muhasebe sistemlerini iki grup altinda ele almaktadir:

(i) A sinifi (ortaklar icin muhasebe)

(i) B sinifi (vergi ve borg verenler icin muhasebe)

Bir llkenin muhasebe sisteminin hangi sinifa dahil oldugunu asagida siralanan
iki degisken agiklamaktadir (Nobes, 1998: 177):

(i) Kaltran tara

(i) Sermaye piyasasinin glicu

Birinci siniftaki Ulkelerde sermaye piyasalari oldukga guglidir. Bu nedenle,
Amerika Birlesik Devletleri ve ingiltere gibi bu llkeler A sinifi muhasebe sistemine
dahildirler. Bu sinifa Anglo-Sakson muhasebe modeli adi da verilmektedir. ikinci
siniftaki Ulkelerde ise sermaye piyasasi zayif olmakla birlikte finansman kaynagi borg
verenlerdir. Dolayisiyla, muhasebe vergiye ve bor¢ verenlere yonelik olarak
yapilmaktadir. Almanya ve Fransa’nin en 6nde sayildigi bu sinifa ise Kita Avrupasi

modeli adi verilimektedir.?

® Ancak sermaye piyasasinin giigli olmasi bir iilkenin Anglo-Sakson muhasebe modeline sahip oldugu
anlamina gelmemektedir. Onemli olan yabancilar tarafindan yatirnm yapiimis olmasidir. Ornegin Japon
borsasi ¢ok gugli olmasina karsin, isletmelerin coguna bankalarin sahip olmasi nedeniyle Kita Avrupasi
muhasebe modeli sinifinda yer almaktadir (Doupnik ve Tsakumis, 2004).
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Hofstede’in  (1980) kultirel o&zelliklerin belirlenmesi konusunu ele aldigi
calismasini temel alarak Gray (1988) kilturin muhasebeyi nasil etkiledigini aciklamak
Uzere genel bir gerceve olusturmaktadir. Gray (1988) muhasebedeki degerlerin kdltlrel
degerlerden tlredigini savunmaktadir. Kilttirel degerlerin gesitli muhasebe kararlarini
ve yoneticilerin kazang yonetimine olan egilimlerini de igeren ¢esitli tercihleri etkiledigi

belirtiimektedir. Gray (1988: 8) su muhasebe degerlerini tiretmektedir:

Profesyonellik ve Yasal Kontrol; yasalara ve dizenlemelere (yasal kontrol) karsi
mesleki yargi kullanabilme (profesyonellik) dlgtisuddr.

Tekdiizelik ve Esneklik; isletmelerin icinde bulunduklari durumun gereklerine
gbre davranmasina (esneklik) karsi, bUtin isletmelerin tekdize muhasebe
uygulamalarini  kullanmalari  yéniinde zorlanma derecesi (tekdizelik) olarak

tanimlanabilmektedir.

ihtiyatiilik ve lyimserlik; 6lgimde iyimser olma (iyimserlik) ve risk almaya karsi

stiphe icerme (ihtiyatllik) derecesidir.

Gizlilik ve Seffaflik; bilgilerin herkese agik olmasina (seffaflik) karsi yalnizca
yénetim ve finans ile gok yakin iliskide olan kisilere bilgi sunulmasidir (gizlilik).

Gray (1988) ve Hofstede (1983) degerlerini, muhasebe dederlerine baglamak

icin su savlari 6ne sirmektedir:

e Bireyselligin fazla, riskten kaginmanin ve gi¢ mesafesinin disik oldugu

Olglide profesyonellik yuksektir.

e Bireyselligin disiUk, belirsizlikten kaginmanin ve gi¢ mesafesinin fazla
oldugu dl¢lde tekdiizelik yluksektir.

o Belirsizlikten kaginmanin yuksek, bireyselligin ve ataerkilligin disuk oldugu

Olclde ihtiyatlilik yiksektir.
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e Belirsizlikten kacinmanin ve gl¢ mesafesinin yiksek, bireyselligin ve
ataerkilligin disik oldugu 6él¢lide gizlilik yiksektir.

Muhasebe uygulamalari kiltiirel ve sosyal degerlerden etkilenmekte ve degisik
uygulamalar degisik tahakkuk secenekleri yaratmaktadir. Ornegin, ihtiyatilik agir
basiyorsa gelir dusirictu uygulamalar ve tahakkuklar kullanilacaktir. Diger taraftan,
gizlilik yiksek ise kazan¢ ydnetimi daha kolay olacaktir; ¢iinkii yénetimin bilgi sunma

zorunlulugu bulunmamaktadir.

Gray’in (1988) savlarina gore bireyselliin muhasebe degerlerine etkisi, glg¢
mesafesi ve belirsizlikten kaginma ile ters yonde olmaktadir. Gray (1988) bireyselligin,
iyimserlik, esneklik, seffafllk ve profesyonellik ile dogrudan iligkili oldugunu
savunmaktadir. Son dénemlerde Amerika’da ortaya ¢ikan sirket skandallari da
iyimserligin ve esnekligin gelir artirici tahakkuklar raporlanmasi olgusu ile dogru orantili
oldugunu desteklemektedir. Dolayisiyla, bireyselligin gelir artirici kazang yénetimi ile

dogru orantili oldugunu séylemek de olanakhdir.

Diger taraftan, gli¢c mesafesi ve belirsizlikten kaginma esneklik, seffaflik ve
profesyonellik ile ters orantili oldugu icin, bu degerler gelir azaltici kazang yonetimi
uygulanmasi olasiligi ile dogru orantilidir. Ayrica, uzun vadeli sosyal dederleri ylksek
Ulkelerde, ihtiyathlik daha fazla oldugu igin bu ulkelerde de gi¢ mesafesi ve
belirsizlikten kaginma gelir azaltici kazan¢ yonetimi uygulanmasi olasiligi ile dogru
orantilidir. Ornegin, Japonya gibi Kita Avrupasi ilkelerinde igletmelerin finansman
kaynaklari genellikle bankalar olmaktadir. Bankalarin sagladii uzun vadeli krediler
sayesinde isletmelerin kisa dénem performanslarini disinmeleri gerekmemektedir.
Diger bir ifadeyle, manipiilasyon® gereksiz olmaktadir. Ancak, bu isletmelerde yeniden
degerleme artiglari tGzerinde mudahalenin var olmasi olasiliginin daha yiksek oldugu
savunulmaktadir (Dietrich, Harris ve Muller, 2001: 155).

* Muhasebe politikalari aracihdi ile dénem kérini yliksek ya da dusuk gdOstermeye muhasebe
manipulasyonu adi verilmektedir. Daha kapsaml distnuldiginde, gelir tablosunun yani sira finansal
durumu yansitan bilango kalemleri izerindeki oynamalar da manipiilasyon tanimina girmektedir (Demir ve
Bahadir, 2007: 2). Manipllasyondaki temel amag¢ isletme ¢evresindeki servet transferlerinin
dlzenlenmesidir.
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Amerika ve Avustralya gibi Anglo — Sakson Ulkelerinde ise sermaye piyasalari
temel finansman kaynagi olmaktadir. Bu nedenle, igsletmenin performansi ¢ok buylk

onem tasimaktadir.

Hofstede (1983) Ulkeleri dort kiltir boyutu bakimindan benzer 6zelliklere sahip

olmalarina gore dokuz ayri grupta toplamaktadir. Bu gruplar séyle siralanmaktadir:

Anglo

e Iskandinav

e Germanik

e Daha fazla gelismis Latin

¢ Daha az gelismis Latin

e Asya Kolonileri

e Yakin Dogu
e Japon
e Afrika

Bu siniflarin kilttrel 6zelliklerine ve kiltlrel degerler ile muhasebe degerleri
arasinda var oldugu savunulan iligkilere dayanarak Gray, kultir ile muhasebe sistemleri
arasindaki iligkiyi test etmek Uzere dulkeleri tekrar kdltirel bir siniflandirmaya tabi
tutmaktadir. Bunu yaparken “otorite” ve “zorlama” &zelliklerini bir tarafta, “lgme” ve
“aciklama” 6zelliklerini diger tarafta tutmaktadir. Ornegin, Anglo-Sakson kultirindeki
Ulkelerde muhasebe sistemlerinin daha az ihtiyath oldugunu ve daha az gizlilik
gosterdigini belirtmektedir. Daha az gelismis Latin Ulkelerinde ise tam tersi durum séz

konusudur.
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Guan ve digerleri (2005), Gray’in ortaya attigi degerleri temel alan
galismalarinda Hofstede’in (1983)° galismasina paralel olarak Avustralya, Hong Kong,
Japonya, Malezya ve Singapur olarak belirledigi bes Asya-Pasifik Ulkesini
degerlendirmekte ve dort kiltirel degeri arastirmaktadir. Bu Kkiltlrel degerleri
bireyselcilik, glic mesafesi, belirsizlikten kaginma ve uzun dénem sosyal degerler olarak
saymak olanaklidir. Bireyselcilik, bir gruba karsi sorumlu olmaya karsi kigisel
Ozgurligun o6lglsu olarak tanimlanmaktadir. Gu¢ mesafesi, hiyerarsik giuc ve servet
esitsizligine godsterilen tolerans derecesidir. Yiuksek gl¢ mesafesine sahip toplumlar
hiyerarsik yapiyl kabullenmis sayillmakta ve esitsizlie karsi bir dizeltme davranisi
gOstermemektedir. Belirsizlikten kaginma, toplumlarin yasa ve kurallara, dine ve
teknolojiye énem vererek riskten kaginma derecesidir. Belirsizlikten kaginmanin zayif
olmasi toplumun daha rahat davrandigi anlamina gelmektedir. Uzun vadeli sosyal
degerlerden ataerkillik, toplumun cinsiyetler arasi rolleri farklilastirma ve ataerkil
Ozellikler olarak kabul edilen performansa ve somut edinimlere 6nem verme derecesini
ifade etmektedir. Ote yandan anaerkillik ise daha ¢ok iliskiye dayanma, zayifi koruma,

yasam kalitesine 6nem verme ve algak gonalltlik dzelliklerini temsil etmektedir.

Sonuglar kultirel degerlerin kazang ydnetimini etkiledigini gdstermektedir. Gig
mesafesi ve bireyselligin ihtiyari tahakkuklar ile dogru orantili olduklari, fakat diger

degerler ile ters orantili olduklari sonucuna ulasiimaktadir.
1.2. Finansal Raporlar ve Kullaniliglari

Finansal tablolar isletmelerin finansal performanslarinin ve finansal durumlarinin
yapilandiriimis sunumlaridir. Yoneticilerin kendilerine saglanan kaynaklari ne sekilde
idare ettikleri ve isletmenin gelecekte saglayacagi nakit akislari konularinda bilgi
kullanicilarina yardimci olmaktadirlar. Bunu saglayabilmek igin isletmenin varliklari,
yukamlultkleri, 6zsermayesi, gelir ve giderleri, 6zsermayedeki diger degisimler ve nakit
akislari hakkinda bilgi saglamaktadirlar. Finansal tablolarin her biri birbirinden farkh

bilgiler sunsa da higbiri yalnizca tek amaca hizmet etmemekte ya da batin bilgileri

® Hofstede ve Bond (1988; Aktaran: Radebaugh ve Gray, 2006: 42) besinci kiltir boyutunu da
eklemektedir. Bu boyut dnce “Confucian Dynamism” daha sonra da “Uzun vadeli Oryantasyon” olarak
adlandiriimaktadir.
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sunmamaktadir. TUrkiye Finansal Raporlama Standartlari, Finansal Tablolarin Sunumu
Standardi (TMS-1) paragraf 10’da finansal tablolarin tam seti asagidaki gibi

siralanmaktadir:

Dénem sonu finansal durum tablosu (bilango)

e Ddneme ait kapsaml gelir tablosu

e Dodneme ait 6zkaynak degisim tablosu

e Dodneme ait nakit akis tablosu

o Onemli muhasebe politikalarini zetleyen dipnotlar® ve diger aciklayici notlar

e Bir igletmenin bir muhasebe politikasini geriye donik olarak uygulamasi
durumunda ya da bir isletmenin finansal tablolarindaki kalemleri geriye dénuk
olarak yeniden ifade etmesi s6z konusu oldugunda ya da isletmenin finansal
tablo kalemlerini yeniden siniflandirdiginda, karsilastirilabilir en erken dénemin

basina ait finansal durum tablosu (bilanco)

Ayrica TMS-1 paragraf 11’de bir isletmenin, tam bir finansal tablolar setindeki
finansal tablolarin hepsini esit derecede 6nemle sunmasi gerektigi belirtiimektedir.

Finansal Durum Tablosu (Bilango)

Bilancoyu zaman igerisinde belirli bir noktada, igsletmenin finansal durumunu
gOsteren tablo olarak tanimlamak olanaklidir (Akgug, 2002: 20; Williams ve digerleri,
2003: 180; Yildirnm ve Tek, 2004: 118; Tek, 2010: 108 ). Bilango isletmenin likiditesi ve

finansal Ozelliklerine etki edebilecek mal varligi tutari gibi konularda birincil bilgi

® Amerikan Finansal Muhasebe Standartlari kurulu tarafindan olusturulan Finansal Muhasebe Kavramlari
(SFAC) No.5 finansal tablolarin tam setini sunarken dipnotlar yerine kapsamli gelir tablosunu saymaktadir
(Becker, 2008).
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kaynagidir. Yatinmcilar bilangoyu inceleyerek, isletmenin likiditesini ve izleyen
doénemlerde kéar yaratma yetenegini degerlendirebilmektedir.

Bilango degerlemeye iligskin zorluklar ve belirsizlikler altinda, varsayimlara ve
tahminlere dayanarak isletmenin finansal durumunu géstermektedir (Born, 1989: 7).
isletmenin finansal durum bilgisi, nakit akislarinin tutari, zamanlamasi ve belirsizligi
konusunda acgiklama sunmaktadir. Sermaye saglayanlar boylelikle isletmenin finansal
acidan gugli ve zayif yonlerini gérebilmekte, ayni zamanda ydneticilerin faaliyetlerini ve
isletmenin borg ddeme gliciini de degerlendirebilmektedir‘ (FASB, 2008). Ote yandan,
Wrigley (2008: 259) bilanconun finansal bilgi kullanicilarinin sunulan muhasebe
kalemlerini dogru bir sekilde yorumlayabilmesini saglamak Gzere gergcege uygun degeri

ya da ekonomik degeri yansitmasi gibi bir zorunlulugu bulunmadigini belirtmektedir.’

Bilangconun temel unsurlari;

(a) varliklardan,

(b) yukamluliklerden,

(c) 6zkaynaklardan
olusmaktadir.

Bu unsurlar TMSK Kavramsal Cergeve, paragraf 49'da tanimlanmaktadir.
Varliklar isletmenin kontroliinde olan, ge¢mis islemlerden kaynaklanan ve gelecekte
isletmeye ekonomik fayda saglamasi beklenen kaynaklardir. Bir varligin finansal
tablolarda yer almasi i¢in o varliga sahip olunmasi kosulu aranmamaktadir. O varliktan
saglanan faydaya sahip olmak da yeterli olabilmektedir. Ornegin, finansal kiralama ile

edinilen bir makine, sagladidi fayda isletmenin kontroliinde oldugu strece varlik olarak

taninabilmektedir. Varligin gelecekte yaratacagi fayda, isletmeye nakit ve benzerlerinin

" UFRS bilangoda yer alan maddi duran varliklar gibi varliklarin degerlenmesi i¢in yeniden degerlenmis
tutarin yani sira maliyete dayali degerlerin de kullanilabilecegini belirtmektedir (TMS-16; par 31). Bu
baglamda, gercege uygun degerin yansitiimasinin zorunlu olmadigi da onaylanmis olmaktadir.
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girmesine katkida bulunmak seklinde olabilecegi gibi, isletmeden nakit ve nakit
benzerlerinin gikmasini engellemek seklinde de olabilmektedir.

Bir isletmenin varliklari su iki ana grupta toplanabilmektedir:

(i) Doénen varliklar

(i) Duran varliklar

Fjeld (1936: 331) kisa vadede bor¢ 6deme glclnl yansitmasi agisindan
siniflandiriimasi en 6nemli olan bilango grubunun “Ddénen Varliklar” oldugunu dne
surmektedir. Donen Varliklar TMS-1 (par. 68) standardinda “satilan, tiiketilen ya da on
iki ay icerisinde gerceklesmesi beklenmese bile normal faaliyet déneminin bir pargasi
olarak gergeklesen varliklar” olarak tanimlanmaktadir. Diger bir ifadeyle, “Doénen
Varliklar’ nakit ve kisa vadede nakde donismesi planlanan varliklardan olusmaktadir.
Bir varlik asagidaki kosullardan herhangi birini sagladiginda dénen varlik olarak

siniflandiriimasi gerekmektedir (TMS-1, par. 66):

isletmenin normal faaliyet dénemi igerisinde gerceklesmesi beklenen ya da

kullanimi / satigi amaclanan bir varliksa

e Ticari amag ile elde tutuluyorsa

e Bilancgo tarihini izleyen on iki ay igerisinde fayda yaratmasi bekleniyorsa

e En az on iki ay kullaniimasi kisittanmig olmamak kosulu ile nakit ve

benzerleri sinifina giriyorsa
Fjeld (1936: 331) bir varhigin dénen varlik olarak aktiflestiriimesi i¢in o varliktan

kisa vadede fayda saglanmasinin tek kosul olmadigini, yoneticilerin varligin edinilmesi
asamasindaki niyetinin de dnemli oldugunu belirtmektedir.
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Bazi bilangolarda maddi duran varliklar iz bedel degerleri ile yer almaktadir;
cunkd bir varhk hala kullanihyor degilse ya da kullanilamaz duruma gelmisse bile
bilangodan c¢ikartiimamaktadir. Bir varlik faaliyetlerde kullaniimiyorsa maddi duran
varlik tanimina uymamaktadir. Bu nedenle, bu varhidin diger varliklar hesabina
kaydedilmesi gerekmektedir. Ancak, UFRS’de yer alan varlik taniminda varliga iligkin
olarak isletmeye gelecekte ekonomik fayda saglama kosulu bulunmaktadir. Bu

baglamda, igletmelerin bu tdr kullaniimayan varliklari aktiften ¢cikarmasi gerekmektedir.

Duran varliklar maddi duran varliklarin yani sira kalici olarak tutulan maddi
olmayan varliklari da kapsamaktadir. Ornegin, serefiye bunlardan en kalicisidir. Bunun
nedeni, batin varliklar isletme kapatiimadan elden c¢ikarilabilirken, serefiye icin boyle bir
durumun bulunmamasidir. Serefiye yillara yaygin olarak amortisman ayrilmasi yoluyla

giderlestiriimektedir.

Aktif gruplarinin  farkl yéntemler kullanilarak dlgimlenmesi, bu gruplarin
dogalarinin farkli oldugunu goéstermektedir. Bu nedenle de aktif gruplari birbirlerinden
ayri gosterilmektedir. Bunun yani sira, hem teoride hem de uygulamada aktif gruplara
ait bazi alt siniflamalar bulunmaktadir. Ornegin, alacaklar ticari islemlerden dogan
alacaklar, iligkili taraflardan alacaklar gibi ayrima tabi tutulmaktadir. Benzer sekilde,
stoklar da TMS-2 (par. 8) ¢ercevesinde ticari mallar, mamuller, yari mamuller, ilk madde
ve malzemeler olarak ayrilmaktadir. Ayrica, hizmet isletmeleri agisindan igletmenin
henuz ilgili geliri elde etmedigi hizmetin maliyeti de stoklarin kapsaminda yer almaktadir
(TMS-2, par. 8).

Bilangoda yer alan bir diger temel unsur olarak yukimlultkler, TMSK Kavramsal
Cerceve’de (par. 49) “gecmis islemlerden kaynaklanan, yerine getiriimesi isletmeye
fayda saglayacak kaynaklarin igletmeden ¢ikmasina neden olan mevcut sorumluluklar’
olarak tanimlanmaktadir. Kisaca, yUkumlalikler vyerine getirilmesi gereken

sorumluluklari géstermektedir.
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Bir yukimliligin kisa vadeli bir yikimliilik® olarak siniflandirilabilmesi igin su

sartlardan birini saglamasi gerekmektedir (TMS-1, par. 69):

(i) Isletmenin normal faaliyet dénemi icerisinde yerine getirilecek olmasi

(i) Ticaret amagh elde tutulmasi

(iii) Bilancgo tarihini izleyen on iki ay icerisinde yerine getirilecek olmasi

(iv) Isletmenin yGkimlGligun yerine getirilmesini en az on iki ay erteleme

hakkinin bulunmamasi

Bilangoda yer alan son temel unsur 6zkaynaklardir. Isletmenin sahip veya
sahiplerinin igsletmedeki payina “6zsermaye” ya da “6zkaynak” denilmektedir (Akglg,
2002: 197). Ozkaynaklar sahiplerin ya da paydaslarin isletmeye kurulusta ve
sonrasinda yaptiklari sermaye yatirimlari ve karlarin isletmede birakilmasi yolu ile
saglanan kaynaklari (yedek akgeler gibi) kapsamaktadir. isletmede 6zkaynagdin iki
Onemli islevi bulunmaktadir (Akglg, 2002: 197):

(i) Isletmeye faaliyetlerini yiriitebilmesi igin kaynak saglamak

(i) Isletmeden alacakli olanlara kargi bir giivence olusturarak igletmenin

yabanci kaynaklardan yararlanmasina olanak saglamak

Varliklar, yikumlilikler ve 6zkaynaklar servetin asagidaki iki karakteristigini
olusturmaktadirlar (Melse, 2004: 18):

(iy Sermayenin kullanimi

(ii)) Sermayenin kaynagi

8 Bilango tarihini izleyen on iki aylik siireyi assa bile, normal faaliyet ddnemi igerisinde yerine getirilecek
olan yukimlulukler kisa vadeli yikimlulikler olarak siniflandiriimaktadir.
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Sermayenin kullanimini gdrebilmek icin ekonomik yapiya bakmak gerekirken,
sermaye yapisini ve kaynagini finansal yapi sunmaktadir. Ekonomik yapida yer alan ve
isletmenin kontrolinde olan ekonomik kaynaklar ile isletmenin kaynaklari kullanma
kapasitesi isletmenin nakit yaratma glctinun goéstergeleridir. Finansal yapi bilgisi hem
gelecekteki borglanma ihtiyacinin belirlenmesi hem de gelecekteki karin ve nakit
akislarinin  finansman kaynaklarina nasil dagitilacaginin  belirlenmesi konusunda

onemlidir.

Bilancoyu kullanarak bilgi edinecek kisilerin istedikleri bilgiye ulagsmalari icin
cesitli matematiksel islemler yapmak zorunda birakilmamalari gerekmektedir (Fjeld,
1936: 338). Analiz icin bilangcodaki rakamlari daha anlamli ve kolay anlasilabilir bir

duruma getirmek Uzere belirli bagliklar altinda toplamak gerekmektedir.

Finansal Tablolarin Sunulusu Standardi’nda (TMS 1, par. 68) faaliyet donemi®
acikca belirlenebilen igletmeler icin sirekli olarak kullanilan varlik ve yiktumlulikler ile
uzun vadede kullanilan varlik ve yukiumlultklerin ayri gosteriimesinin daha faydal bilgi
saglayacagi; faaliyet dénemi acikga belirlenemeyen isletmeler igin ise likidite esasina
gOre sunumun daha iyi oldudu belirtiimektedir. Ayrica, bir isletmenin degisik
faaliyetlerde bulunmasi durumunda, finansal tablolarin gercedi yansitabilmesi ugruna
varliklarinin ve yakimlaltklerinin bir bélimdna uzun vadeli — kisa vadeli ayrimina gore,

bir b6limana de likidite esasina gore raporlamasi olanaklidir (TMS 1, par. 64).
Kapsaml Gelir Tablosu

isletmenin finansal performansini yansitan tablo olarak kapsamli gelir tablosu,
isletmenin kontroll altindaki kaynaklari kullanarak belirli bir doneme iligkin olarak ne
kadar kar ya da zarar yarattigini géstermektedir. Bu bakimdan, finansal performanstaki
degiskenlik 6nem tasimaktadir; ¢ciinkl gelecekteki nakit akiglari karin ya da zararin bir
parcasi oldugu icin olusan degiskenlik nakit akislari konusunda da belirsizligin
artmasina neden olmaktadir. Ayrica, finansal performans bilgisi isletmenin kaynak

yonetmedeki etkinligi ile ilgili degerlendirme yapmaya da yardimci olmaktadir.

° Bir isletmenin faaliyet dénemi, islemek lzere bir varligin edinilmesi ile nakde gevrilmesi arasinda kalan
suredir. Belirlenemiyorsa on iki ay oldugu varsayilmaktadir.
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Karin belirlenmesinde dogrudan etkili olan iki temel unsur gelirler ve giderlerdir.
Gelirler, TMSK Kavramsal Cergeve’de (par. 70) “muhasebe ddneminde, ekonomik
yararlarda isletme blnyesine varlik girisi veya diger sekillerdeki varlik g¢odalmalari
sonucundaki artisi veya Ozkaynaklarda hissedarlarin yatirdiklari fonlar disindaki
kalemlerde artis meydana getiren borglardaki azalma” olarak tanimlanmaktadir. Buna
karsilik, ayni paragrafta giderler “muhasebe déneminde, ekonomik yararlarda varlik
cikisi veya diger sekillerdeki varlik eksilmeleri sonucundaki azaliglari veya hissedarlara
yapilan 6demelerin sonucunda ortaya ¢ikan azalmalar disinda ézkaynaklarda azalma
sonucunu doguran borg¢larda meydana gelen artiglar” olarak tanimlanmaktadir.

Gelir, hasilat ve kazanci icermektedir. Hasilat isletmenin olagan faaliyetlerinden
kaynaklanmaktadir. Kazan¢ ise gelir tanimina giren ve isletmenin olagan
faaliyerlerinden ya da diger islemlerden kaynaklanan fayda olarak tanimlanmaktadir.
Gelir taniminin kisa vadeli menkul kiymetlerin ya da duran varliklarin degerlerindeki
artistan kaynaklanan kazancglar gibi gergceklesmemis kazanglari icermesinin yani sira
(TMSK Kavramsal Cergeve, par. 76) yukiumllliklerde ortaya gikan azaliglar da gelir
kaynagi olarak tanimlanmaktadir (TMSK Kavramsal Cergeve, par. 77). Kazanglara
iliskin bilgiler ekonomik karar vermede faydali oldugu igin bunlar gelir tablosunda

genellikle ayri bir sekilde gosterilmektedir.

Gider kavrami, isletmenin olagan faaliyetlerinden kaynaklanan giderleri ve
zararlari icermektedir. Zarar ise olagan faaliyetlerden ya da diger faaliyetlerden
kaynaklanan ve gider tanimina uygun olan muhasebe kalemleridir. TMSK Kavramsal
Cerceve’de (par. 80) giderlerin tanimina bir yabanci paranin kurundaki artistan dolayi o
para cinsinden olan borglardaki artislardan kaynaklanabilen gergeklesmemis zararlar da
katilmaktadir. Giderler, maliyetler ile bazi gelir kalemlerinin eglestirmesini ve tablolara
yansitiimasini saglamaktadir. Maliyetler ile gelirlerin eslestiriimesi sureci, ayni islemden
kaynaklanan gelirler ile giderlerin es zamanli ve bltlnlesik olarak tablolara alinmalarini

kapsamaktadir.

TMS-1, paragraf 81°e gore, bir isletme dénem igcerisinde muhasebelestirilen tim

gelir ve gider kalemlerini;
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(i) tek bir kapsamli gelir tablosunda veya

(i) kar veya zarar bilesenlerini gosteren bir tablo (bireysel gelir tablosu) ve kar
veya zararla baslayan ve diger kapsamli gelir bilesenlerini gosteren ikinci
bir tablo (kapsamli gelir tablosu) olmak (izere iki tabloda

sunar.

Kapsamli gelir tablosu asgari olarak, s6z konusu doénemle ilgili asagidaki

tutarlari goésteren kalemleri igerir (TMS-1, par. 82):

(i) Hasilat

(i) Finansman maliyetleri

(iii) Ozkaynak yontemi kullanilarak muhasebelestirilen istirakler ve is

ortakliklarinin kar veya zarar paylari
(iv) Vergi gideri
(v) (a) Durdurulan faaliyetlere iligkin vergi sonrasi kér ya da zarar ile
(b) Satis maliyeti disilmis gergege uygun degerin Olgliimesinde
veya durdurulan faaliyetleri temsil eden elden cikarilacak
gruplarin / varliklarin elden ¢ikariimasinda muhasebelestirilen
vergi sonrasi kazang ya da zarar toplamini igeren tek bir tutar

(vi) Kar veya zarar

(vii)  (viii maddesinde belirtilen tutarlar hari¢ olmak Uzere) niteligine gore

siniflandirilan gergceklesmemis kar ya da zarar bilesenlerinin her biri

(vii)  Ozkaynak ydéntemi kullanilarak muhasebelestirilen istirakler ve is
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ortakliklarinin gergceklesmemis kar veya zarar paylari
(ix) Toplam kapsamli gelir

isletmenin gesitli faaliyetlerinin ve iglemlerinin etkileri gerceklesme sikigi, kar
veya zarar yaratma potansiyeli ve tahmin edilebilirlik agilarindan farkhidir (TMS-1, par.
86). Bu nedenle, gelirler ve giderler kullanicilarin finansal performansi
degerlendirmelerine ve gelecekteki finansal performansa iliskin tahmin yapmalarina
yardimci olabilmeleri igin degisik sekillerde sunulabilmektedir. TMS-1 (par. 86) gerekli
oldugu takdirde, isletmelerin dnemlilik ilkesini ve gelir, gider kalemlerinin nitelik ve
islevlerini kapsayan unsurlari da dikkate alarak kapsamli gelir tablosuna veya bireysel
gelir tablosuna ek kalemler ekleyebilecegini, bunun yani sira, kullanilan tanimlari ve
kalemlerin siralamasini diizeltebileceklerini belirtmektedir. Ornegin, isletmenin esas
faaliyetlerinden kaynaklanan gelir ve giderleri, diger faaliyetlerinden kaynaklanan gelir
ve giderlerden ayirmak gerekmektedir. Bu ayrim, isletmenin gelecekte nakit ve nakit
benzerleri yaratma yetenegini degerlendirmek lzere yapilmaktadir. Ayrimi yaparken
isletmenin dogasini ve faaliyetlerini incelemek gerekir; ¢linki bir isletme acgisindan

olagan olan bir islem, baska bir isletme agisindan olagan sayilmayabilmektedir'®.

Kapsamli gelir tablosunda gelir ya da gider kalemlerinin ayri gdsterilebilecegi

durumlar TMS-1’de (par. 98) su sekilde siralanmaktadir:
(a) Stok degerini net gergeklesebilir degere ya da maddi duran varlik degerini
geri kazanilabilir tutara indirmek Uzere ayrilan karsilik giderleri ve bu

giderlerin iptali

(b) Yeniden yapilanma giderleri ve yeniden yapilandirma maliyetleriyle ilgili
karsiliklarin iptali

(c) Maddi duran varliklarin elden gikariimasi

% UFRS'de, gelir ya da gider kalemlerinin, kapsamli gelir tablosunda, sunuldudu taktirde bireysel gelir
tablosunda ya da dipnotlarda olagan digi kalemler olarak gosterilmesi engellenmistir.
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(d) Yatirimlarin elden gikariimasi
(e) Durdurulan faaliyetler

(f) Dava 6demeleri

(g) Karsiliklarla ilgili diger iptaller

Muhasebe tahminlerindeki degisikliklerin sonuclari' da dahil olmak {izere biitiin
gelir ve giderler, kapsamli gelir (kar/zarar) tablosunda yansitiimaktadir. Ancak, bazi
kalemler TMSK Kavramsal Cergeve’de belirtilen tanimlara uysalar bile, standartlar bu
kalemlerin kar ya da zarar olarak taninmalarini engelleyebilmektedir. Ornegin, yeniden
degerleme artislari (TMS-16), yurt disindaki ortakliklarin tablolarinin yerel para birimine
cevrilmesi sirasinda ortaya ¢ikan kar ya da zararin (TMS 21) ve satisa hazir finansal
varliklarin yeniden degerlemesi sirasinda ortaya ¢ikan kar ya da zararin (TMS 39)
finansal tablolara yansitilamamasi gibi. Bu tlr gergceklesmemis gelir ya da giderler

kapsamli gelir tablosunda diger kapsamli gelirler altinda muhasebelestiriimektedirler.

Diger kapsaml gelirler, diger TFRS’ler tarafindan gerekli kilindiginda ya da izin
verildiginde kar veya zarar olarak muhasebelestiriimeyen, ancak etkileri 6zkaynaklara
yansitilan (yeniden siniflandirma dizeltmeleri de dahil olmak Uzere) gelir ya da gider
kalemlerini kapsamaktadir (TMS-1, par. 7).

TMS-1 (par. 7) diger kapsamli gelirin unsurlarini ve iligkili olduklari Standartlari

asagidaki gibi siralamaktadir:
(a) Yeniden degerleme fazlasindaki degisimler (TMS-16, TMS-38)

(b) TMS-19 Calisanlara Saglanan Faydalar Standardinin 93a Paragrafl uyarinca
muhasebelestiriimis tanimlanmis fayda planlarindaki aktiieryal kazang ve
kayiplar

" TMS-8 iki 6zel durum belirtmektedir; (i) hata dizeltme ve (ii) muhasebe politikasi degistiriimesinin
yarattigi sonuglar. Bu iki durum igin UMS 8 geriye yonelik olarak diizeltme yapilmasini d6ngérmektedir.
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(c) Dis Ulkedeki bagli isletmeye ait finansal tablolarin ¢gevriimesinden kaynaklanan
kazang ve kayiplar (TMS-21)

(d) Satilmaya hazir finansal varliklarin yeniden 6lgiminde ortaya ¢ikan kazang ya
da kayiplar (TMS-39)

(e) Nakit akis riskine iligkin riskten korunma araglarina bagli olarak olusan kazang

veya kayiplarin etkin kisimlari (TMS-39)

olarak siralanmaktadir.

Nakit Akis Tablosu

Nakit akisi bilgisi finansal tablo kullanicilarinin isletmenin nakit yaratma gticl ve
bu nakit akislarini kullanim alanlari ile ilgili bilgi edinmesine yardimci olmaktadir.
Finansal durumdaki degisimi yansitan nakit akisg tablosu, déneme iliskin olarak
isletmenin yatinnm, finansman ve operasyonel faaliyetlerini degerlendirmeye yardimci
olacak bilgiyi sunmaktadir. Isletmeye sermaye saglayanlar nakit akis Dbilgisini,
isletmenin esas faaliyetlerini, yatinm ve finansman faaliyetlerini, likiditesini ve borg
6deme glcuni degerlendirmede ve finansal performans bilgisini yorumlamada
kullanmaktadir (FASB Kavramsal Cerceve, 2008: OB.23; TMS-7, par. 4).

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari mevcut varliklardan kaynaklanan
nakit akislarina iliskin tutar ve risk bilgisi vermektedir. Net kar gibi, isletme yasam
donglsunin ilk ve son asamalarinda negatif, ortalarda pozitif olmasi beklenmektedir.
Nakit akiglari negatif oldugu ilk asamada degere iliskin degildir; ancak, son asamada

negatif olmasina karsin degere iligkindir.

Finansal faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari igletmenin elindeki varliklari
kullanarak borglarini édeyebilecek nakdi saglama yetenegdini degerlendirmeye yonelik
bilgi saglamaktadir. Borg verenler halka agiklanmayan pro-forma tablolari gérebilmekte
ve boylece varliklarin nakit yaratma gucinl tahminleyebilmektedir. Finansal

faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari isletmenin kar payi politikasi hakkinda da bilgi
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sunmaktadir. Bu da varliklarin tutar, riski ve biyime firsatlari hakkinda bilgi anlamina
gelmektedir. Finansal faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari, isletme yasam egrisinin
ilk asamalarinda pozitif, diger asamalarinda ise negatiftir. Bu nedenle, finansal
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin piyasa degeri ile ilk asamalarda dogru,

sonraki asamalarda ters orantili olmasi beklenmektedir (Black,1998a: 43).

Yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akiglari eldeki varliklara iligkin
yetersiz bilgi vermektedir. Bu nakit akiglarinin asil odak noktasi blyime firsatlaridir.
isletme biyiime firsatlarina yatirim yapiyorsa bu durumun hissedarlarin yararina oldugu
varsayimi ile net buginki degerin pozitif olmasi beklenmektedir. Yatirnm faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akiglari igletmenin buyume firsatlari, buyukligu, riski ve degeri
hakkinda bilgi vermektedir. Yatirnm faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarinin
isletme yasam egrisinin ilk agsamalarinda negatif, sonraki asamalarda ise pozitif olmasi
beklenmektedir. Bu durum, yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akiglarinin
isletme yasam egrisinin ilk asamalarinda isletme degeri ile ters orantili olmasi anlamina
gelmektedir (Black, 1998a, 44).

Sonraki asamalarda isletme satin aldigindan fazla tutarda varlik satinca, satilan
varliklarin Uretime katkida bulunmayan varliklar olduklari varsayimi altinda, yatirm
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarinin piyasa degeri ile dogru orantili oldugu
savunulmaktadir (Black, 1998b: 2). Ayrica, Black (1998a: 52), baslangi¢c asamasi
disinda kalan asamalarda kazanglarin nakit akislarinin degderlemeye katkisina ek
katkida bulundugunu ve tahakkuklarin bu asamalarda kullanicilara faydal bilgi

sundugunu 6ne stirmektedir.

Firma degerlemesi agisindan en fazla bagvurulan yontemlerden biri indirgenmis
nakit akiglari yontemidir. Bu yontemde, isletmenin gelecekte yaratmasi beklenen nakit
akiglarinin, igletmenin risk seviyesi ile iligkili olarak belilenen sermaye maliyeti
kullanilarak, buglnki degere indirgenmesi yolu ile isletme degeri belirlenmektedir
(Damodaran, 1996: 9-13; Civelek ve Durukan, 2003: 123). Finansal raporlamanin en
onemli amaglarindan birisi igletmenin nakit akiglarinin tahmin edilebilmesi agisindan

yatirimcilara faydali bilginin sunulmasidir (Leo, 2007).
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Ozkaynaklar Degigim Tablosu

Bilangonun unsurlarindan 6ézkaynaklarin igletme icin dnemine paralel olarak,
doénem icerisinde 6zkaynaklarda ortaya ¢ikan degisimler hakkinda bilgi edinmek de ¢ok
dnemlidir. Ozkaynaklar degisim tablosu, bir isletmenin belli bir dénemde 6zkaynak
kalemlerinde meydana gelen artiglari ve azaliglari géstermektedir. Bu tablo, 6zellikle
sermaye isletmelerinde 6zkaynak kalemlerinde meydana gelen degismeleri toplu olarak
gOrebilmek amaciyla dizenlenmektedir (Yildirnm ve Tek, 2004: 124; Tek ve Tektifekgi,
2007: 126).

S6z konusu tabloyu olusturmak icin bilango ve gelir tablosundan
faydalaniimaktadir. Gelir tablosu, isletmenin bir hesap dénemi sonucunda ortaya ¢ikan
karl ya da zarari gostermekte ancak, bu karin ne sekilde kullanildigi hakkinda bilgi
sunmamaktadir (Akgiig, 2002: 275). Ozkaynaklar degisim tablosunun hazirlanmasi
asamasinda dikkat edilmesi gereken dizenleme kurallari su sekilde belirtiimektedir
(Yidinm ve Tek, 2004: 124):

e Tablo onceki dénem ve cari donem verilerini kapsayacak sekilde

dizenlenmelidir.

e Tabloda 6denmis sermaye yedekleri, kar yedekleri, ge¢gmis yillar karlari ve
zararlari, ddonem net kér ve zarari her donem igin ddnembasgi tutarlari, donem

ici degisiklikleri ve donem sonu tutarlari belirtilerek goésterilir.

1.3. Finansal Raporlamada Degerleme

Tarkiye Muhasebe Standartlari Kurulu'nca (TMSK) yayinlanan Finansal
Tablolarin Hazirlanma ve Sunulma Esaslarina iliskin Kavramsal Cergeve Hakkinda
Teblig Sira No: 1'in ekinde ve Turkiye Muhasebe Standartlari / Tirkiye Finansal
Raporlama Standartlarrnin  (TMS/TFRS) olusturuimasinda esas alinmak U(zere
hazirlanan Kavramsal Cerceve’nin 99. maddesinde degerleme “finansal tablolarda yer
alan unsurlarin bilangoda ve gelir tablosunda tahakkuk ettirilecekleri ve gosterilecekleri

parasal tutarlarin belirlenmesi islemini ifade eder” seklinde tanimlanmaktadir (Ulusan,
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2008: 131). Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari
Hakkinda Teblig Seri XI, No:25’te de benzer bir tanima yer verilmektedir.

Finansal raporlamada esas itibariyle tarihi maliyet kullanilirken varliklar ve
borglari degerlerken karma degerleme esaslarina da basvurulabilmektedir'?. Karma
degerleme esaslari tarihi maliyet ile cari deger degerleme esaslarinin birlikte kullanildigi
degerleme yontemleridir. TMS ve SPK Teblig Seri XI No:25'te de karma degerleme
esaslari kabul edilmektedir. Diger bir ifadeyle, varlik ve yukiumlulikleri degerlemek igin
farkl degerleme esaslari kullanilabilir. Varlik ya da yukimlaligin dogasi kullanilacak
degerleme esasini belirleyebilecegi gibi, ayni tlirden kalemler igin farkli degerleme
esaslari kullanmak da olanaklidir (Tokay, Deran ve Aktas, 2005: 13). Hangi degerleme
esasinin kullanilacagina isletmenin ulagsmak istedigi amag¢ dogrultusunda karar
verilebilir. Ayrica, segilen dederleme esasi sermayenin ve gelirin 6lglilmesi sirasinda

oldukg¢a 6nemli rol oynamaktadir.

2005 yilindan itibaren hisse senetleri borsada islem gérmekte olan igletmeler
icin getirilen, finansal tablolarini UFRS ile uyumlu bir sekilde dizenleme zorunlulugu ile
UFRS™ kullanan diger (lkelerde oldugu gibi Tirkiye'de de tarihi maliyete dayali
degerleme yonteminden gercede uygun dederi esas alan yonteme gegis goriimektedir.

Degerleme Esaslari

Degerleme esaslari ve bu esaslarin eksik kalan yoOnlerine literatirde sikc¢a
deginilmistir. Enflasyon nedeniyle, kullaniimakta olan tarihi maliyet esasina dayal
degerlemenin hatali sonuglara yol a¢tigi savunulmaktadir. Son donemlerde ise 6zellikle
geleneksel tarihi maliyet esasina dayali dederlemeye kiyasla gercede uygun degeri

temel alan degerleme yontemlerinin daha dogdru sonuglar verdigi dne surilmektedir.

12 Amerikan Muhasebe Standartlari Kurulu tarafindan yayinlanan Finansal Muhasebe Kavram Agiklamalari
(SFAC) No.5’te varliklar ve yikumlalikler icin kullanilan &lgller; (i) Tarihi maliyet, (ii) Cari maliyet, (i) Net
gerceklesebilir deger, (iv) Piyasa degeri ve (v) Gelecekteki nakit akiglarinin buglnki degeri olarak
siralanmaktadir. Ayrica Kanada Muhasebe Standartlari Kurulu yayinladiklari tartisma metninde muhasebe
kalemlerinin finansal tablolarda hangi tutarla yer alacagini belirlerken kullanilabilecek degerleme esaslarini
sOyle siralanmaktadir: (i) Tarihi maliyet, (ii) Cari maliyet (yerine koyma ya da yeniden lretme maliyeti), (iii)
Net gergeklesebilir deder, (iv) Kullanim degeri, (v) Gergede uygun deger ve (vi) Yoksun olma degeri.

¥ UFRS Kavramsal Cercevede degerlemede kullanilabilecek esaslar (i) tarihi maliyet; (i) cari maliyet; (iii)
gerceklesebilir deger ve (iv) simdiki deger olarak siralanmaktadir.
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Ancak, faaliyetlerin ger¢cede uygun degerle ifade edilmesi acisindan degerlemede
kullanilan yéntemler varliklarin degerini ¢ok etkileyebilmektedir (Wrigley, 2008: 259).

1.3.1.1.  Tarihi Maliyet ile Degerleme Esaslari

Maliyeti, satin alinan mal ve hizmet igin katlanilan fedakarliklarin parasal degeri
olarak tanimlamak olanakhdir. Tarihi maliyet, varliklar isletmeye girdigi zaman
katlanilan maliyet olarak ele alinabilmektedir. Borca iligkin tarihi maliyet ise borcun
ortaya ¢iktigi islem sirasindaki degis tokus fiyati olarak tanimlanmaktadir (Ozkan, 1995:
8). TMSK Kavramsal Cercevesi’'nde varliklarin tarihi maliyetinin, varliklarin edinildikleri
tarihnte ddenen nakit ve/veya nakit benzerlerinin tutarlari ya da onlara karsilik verilen
varliklarin piyasa degeri oldugu belirtiimektedir (Ulusan, 2008: 131). Ayni maddede
yukumlaltklerin tarihi maliyetlerinin ise borca karsilik elde edilenin tutari veya borcun
kapatilmasi igin gereken nakit veya nakit benzerlerinin tutari oldugu ifade edilmektedir.
Benzer tanimlar Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Sermaye Piyasasinda Muhasebe
Standartlari Hakkinda Teblig Seri XI, No:25 tebliginde de bulunmaktadir.

Varliklarin tarihi maliyetleri, bu varliklarin edinimi sirasinda uretim kapasitelerine
yapilan yatirim tutarinin tiketilmemis kismini gostermektedir (Steering Committee on
National Performance Monitoring of Government Trading Enterprises, 1994). Tarihi
maliyet bir varliktan gelecekte edinilmesi beklenen toplam ekonomik faydayi
yansitmamaktadir. Tarihi maliyet yalnizca varlik igin katlanilan fedakarhgin tutarini
gOstermektedir. Ancak, isletmelerin varhdin elde edilmesi asamasinda, o varligin
kullanimindan ya da geri satisindan elde edebilecegi maksimum faydadan fazlasini
O0demeyecegi varsayimi altinda, bazi kaynaklar tarihi maliyetin kismen geri kazanilabilir
tutari da icerdigini savunmaktadir (UMSK, Tartisma Metni, 2005: 88 par. 283).

Geleneksel muhasebede, nakde c¢evrilmedigi slrece varliklarin degerindeki artis
taninmamaktadir (Hague ve Willis, 1999: 47). Diger bir ifadeyle, finansal tablolarda
gerceklesmemis kazanglar yer almamaktadir. Maddi olmayan varliklar, gelecekte
yaratacaklari faydanin bu varliklarin edinilmesi icin maliyete katlanildigi sirada kesin bir

sekilde belirlenememesinden 6tlrd  tarihi maliyet sisteminde finansal tablolara
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alinmamaktadir. Ozetle, tarihi maliyet degerleme esasi gecmisteki performansin ihtiyatli

bir élglsinl vermektedir.

Tarihi maliyet degerleme esasina iliskin varsayimlardan birisi paranin degerinin
sabit kaldigidir. Bu nedenle, enflasyon olan dénemlerde tarihi maliyet esasina dayali
hazirlanan finansal tablolar isletmeye iliskin iktisadi gergekleri tam olarak
yansitmamaktadir. Bu eksikliine kargin  tarihi maliyet sisteminin  halen
kullaniimasindaki en 6nemli nedenlerden birisi, muhasebecilerin varliklarin
degerlemesini yapmada isteksiz olmasidir. Bunun yani sira, UFRS’de sunulan
alternatifler arasinda tarihi maliyetin de bulunmasi isletmelerin degerleme yaparken

yontem degistirmesini zorunlu kilmamistir.

1.3.1.2. Cari Deger ile Degerleme Esaslari

Glcenme (1996: 132) cari degeri varligin kendisini ya da benzerini elde
edebilmek icin buglin 6denmesi gereken deger olarak tanimlamaktadir. Cari degerin
belirlenmesinde kimi varliklar igin ne alig piyasalarinda ne de satis piyasalarinda fiyat
olusmamasi nedeniyle cari degere iliskin birden c¢ok degderleme esasi gelistiriimis

bulunmaktadir.

Yerine Koyma Maliyeti

Yerine koyma maliyeti genellikle cari maliyet olarak bilinmektedir (UMSK,
Tartisma Metni, 2005, s.38, par. 82). TMSK Kavramsal Cercevesi paragraf 100°de
varliklarin cari maliyetini ayni varligin ya da esdederinin edinilmesi igin, borglarin cari
maliyetini ise borcun 6denmesi icin gerekli nakit veya nakit benzerlerinin (iskonto
edilmemig) tutari olarak tanimlamaktadir. Yerine koyma maliyeti genellikle varliklar ile
ilgili bir degerleme esasi olarak kabul edilmektedir (Jcool, 2005; Aktaran: Ulusan, 2008:
133).

UMSK Tartisma Metni'nde (2005: 97, par 323) yerine koyma maliyeti, bir

varligin Uretim kapasitesini ya da hizmet potansiyelini elde edebilmek Uzere

katlanilmasi gereken en ekonomik maliyet olarak belirtiimektedir. Yerine koyma maliyeti
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piyasa kosullarina da bagli olarak degismektedir. Yerine koyma maliyeti varligin
yeniden satin alinmasi yoluyla katlanilacak maliyeti yansittigi gibi, varligin yeniden
insasi / Uretilmesi i¢in gereken maliyeti de gostermektedir (Dykman vd., 1992; Aktaran:
Ulusan, 2008: 133; Akdogan, 2004: 38). Bu degerin elde edilmesinde piyasa degerinin
ve fiyat endekslerinin kullanilabilmesinin yani sira isletme disindaki uzmanlardan da

degerleme konusunda yardim alinabilmektedir.

Bilango tarihinde igletmenin elinde bulunan varliklarin yalnizca bir kisminin
piyasas! oldugu icin yerine koyma maliyeti genellikle yeni varlik dederi esas alinarak
hesaplanmaktadir. Yerine koyma maliyetinin hesaplanmasinda yeni varlik degerinden
maddi duran varliktaki yipranma ve her tlrli ekonomik eskime payi disulmektedir
(ICAEW, 2006: 25).

Yerine koyma maliyeti degerleme esasinda kar genellikle gergeklesmis gelirler
ile kullanilan varliklarin yerine koyma maliyetindeki artiglara gére duzeltilmis girdi
maliyetlerinin gidere déntusmuis kisimlari arasindaki olumlu farktir (Ulusan, 2008: 134).
Ancak, varlklarin ve yukumluliklerin elde bulundurulduklari sire icerisinde yerine
koyma maliyetlerinde ortaya ¢ikan fiyat farkhliklarindan kaynaklanan elde bulundurma
kazan¢ ya da kayiplarinin tabi tutulacagi isleme gére karin veya zararin bayaklagu farkl
olabilmektedir. Bazi uygulamalarda elde bulundurma kazan¢ veya kayiplari gelir
tablosunda sunulan dénem sonuglari arasinda gosterilirken, 6zellikle sermayenin Uretim
glcundn korunmasinin amagclandigi bazi uygulamalarda ise 6zkaynaklar arasinda
sunulmaktadir (Akdogan, 2004: 41).

Amerika ve Ingiltere gibi bazi (ilkelerde tarihi maliyet esasinin yani sira yerine
koyma maliyetinin esas alindigi standartlar da olusturulmasina karsin, gerek
uygulanmalarinin ve yorumlanmalarinin zorlugu gerekse insanlarin bu yontem ile elde
edilen deger bilgisinin yararlihdinin ve guvenilirliginin yetersiz oldugunu dasinmeleri
gibi nedenler ile bu standartlar uygulamadan kalkmislardir (UMSK, Tartisma metni
2005: 97, par. 326).

Net Gergeklesebilir Deger
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TMSK Kavramsal Cergevesi paragraf 100’de gergeklesebilir deger, varliklar igin,
isletmenin normal faaliyet kosullarinda, bir varligin elden g¢ikariimasi durumunda ele
gecgecek olan nakit ve nakit benzerlerinin tutari olarak tanimlanirken, bu tanim borglar
igin, isletmenin normal faaliyet kosullarinda, kapatilmalari igin 6denmesi gereken nakit

ve nakit benzeri degerlerin iskonto edilmemis tutarlari olarak kullaniimaktadir.

“Stoklar’ Standardi (TMS-2) paragraf 6'da ve SPK Tebligi Seri XI No:25’in
“Stoklar” baglikli Altinci Kisim madde 141’de “net gergeklesebilir deger” malin satis
fiyati ile tamamlanmasi ve satisi igin katlaniimasi gereken toplam maliyet arasindaki
fark olarak ele alinmaktadir. Ancak, bu tanim bor¢lari kapsamamaktadir. Net
gerceklesebilir deger degerleme esasinin taraftarlari borglarin yalnizca itibari degerleri
ile degerlemeye tabi tutulmalar gerektigini savunmaktadir (Akdogan, 2004: 57). Ayrica
UMSK’un “Finansal Muhasebe icin Dederleme Esaslari — ilk Kayitlamada Degerleme”
baslikli tartisma metninde borglar ile ilgili net gerceklesebilir dederin “normal faaliyet
kosullarinda degerleme tarihinde bir borcun kapatilmasi igin 6denmesi gereken tahmini
tutar ile bu kapatmayi garantilemek igin gerekli olan tahmini tutarin toplami” olarak
tanimlanabileceg@i savunulmaktadir (UMSK Tartisma Metni, 2005: 106, par. 371).

Net gerceklesebilir deger “net satis dederi” ve “net piyasa degeri” olarak da
kullaniimaktadir (UMSK Tartisma Metni, 2005: 39, par. 85). Bu deger ayni zamanda
varligin c¢ikis degerini de temsil etmektedir (Barth ve Landsman, 1995: 100). Elindeki
varhgin cari degerini 6grenmek isteyen isletmeler igin cari degeri en dogru sekilde
yansitan deger c¢ikis degeridir. Gergek bir piyasasi olan varliklar igin varhigin net
gerceklesebilir degeri, o piyasada elden cikarildigi zaman isletmenin eline gegecek
nakit ve nakit benzerlerinin toplam degeri, diger bir ifadeyle, varligin artik (hurda) degeri
olmaktadir. Ote yandan, isletmenin tasfiyesi durumunda varligin satisindan elde

edilecek deger de net gergeklesebilir degeri temsil etmektedir.

Net gergeklesebilir dederi bulmak igin iki yol kullanilabilir. Birinci yol piyasadaki
potansiyel alicilardan fiyat sorulmasi, ikinci yol ise varligin deg@erinin takdir yoluyla
belirlenmesidir. ilk yolun uygulanabilmesi icin éncelikle alici setinin ve fiyat belirleme
Olcltlerinin belirlenmesi gerekir. Bu durumda net gergeklesebilir degerin hangi piyasa

esas alinarak elde edilecegi sorunu ortaya gikmaktadir. ikinci ydéntemde ise kag adet
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konuda takdir yapiimasi gerektidi ya da hangi takdir o6l¢itlerinin uygun olacaginin
belirlenmesi gibi sorunlar olmaktadir (Diewert, 2005: 9).

Batln varlik kalemleri net gerceklesebilir deger esasi ile degerlenecek olursa,
kér, hem isletme faaliyetlerinden hem de varliklarin elde tutulmasindan dolayi ortaya
cikmis olacaktir (Akdogan, 2004: 66). Diger bir ifadeyle, bu degerleme esasinda
kazanglar gergeklestikleri dénem yerine ortaya c¢iktiklari dénemde dikkate alinacaklardir
(Ulusan, 2008: 135).

Tarihi maliyet ve vyerine koyma maliyeti degerleme esaslar ile
karsilastiriidiklarinda, net gergeklesebilir deder esasinin varliktan elde edilebilecek
faydayl géz onunde bulundurdugunu séylemek olanaklidir (UMSK, Tartisma Metni,
2005: 104. par. 363). Net gerceklesebilir degerin, gergede uygun deger ile ayni oldugu
gOrusl bulunmasina karsin (ICAEW, 2006: 32), (TMS-2) Stoklar Standardi'na (par. 7)
gOre net gerceklesebilir deger isletmeye 6zgu bir dederleme esasi iken gergege uygun
deger degildir. Ayrica, gergcede uygun degerden satis giderlerinin disllmesi ile elde
edilen degerin net gergeklesebilir degere esit olmamasi da olanaklidir. Bu deger (TMS-
36) Varliklarda Deger Dusukligu Standardinda “satis maliyetleri distlmis gercege
uygun deger” olarak tanimlanmaktadir.

Tablolarda ilk defa tanindiklarinda, varliklarin ve  yudkimluliklerin
degerlemesinde net gergeklesebilir deger esasi kullaniimamaktadir (UMSK, Tartisma
Metni, 2005: 105, par. 364). Bunun nedeni net gergeklesebilir degerin isletmenin butiin
varlklarina makul bir sekilde uygulanamamasidir. Bu degerleme esasinin kullanimi,
isletmenin normal is akisl sirasinda elden cikarilabilecek olan varliklar ile sinirlidir
(ICAEW, 2006: 33).

Kullanim Degeri
TMS-36 Varliklarda Deger DusUkligu Standardi'nin 6. paragrafinda kullanim
degeri “bir varlik ya da nakit yaratan birimden gelecekte elde edilmesi beklenen nakit

akislarinin buglnki degeri” olarak tanimlanmaktadir. Bu degerleme esasi geleneksel

tanimi itibariyle yalnizca varliklara yonelik uygulamaya sahiptir. Ancak, yukdmlalikler
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icin kullanim degeri tanimlanmasi gerekirse, bir yukimluligin kapatiimasi igin
isletmeden cikmasi beklenen nakit akiglarinin buglnki degeri olarak tanimlamak
olanakhdir (UMSK Tartisma Metni, 2005: 108, par. 384).

Hesaplanmasinda buglnkli deger ydntemleri kullaniimasi nedeniyle bu

“

degerleme esasi “buginki deger’ ya da “net buglnkl deger” olarak da
adlandirilmaktadir. Diewert (2005: 14) bu esas igin “iskonto edilmis gelecekteki nakit
akigl” terimini kullanmaktadir. Kullanim degerinin amaci bir igletmenin elinde
bulundurdugu varliktan kullanim stiresi boyunca elde edecegi nakit akislarinin buginku
degerinin hesaplanmasidir. Dolayisiyla, kullanim degeri esasi isletme ydneticilerinin
beklentilerinin bir élglstu olmaktadir (UMSK, Tartisma Metni, 2005: 107, par. 379-380).
Kullanim degeri esasinin uygulanmasi ile bir yandan igletmelerin nakit yaratan birimleri
degerlendirilirken, diger yandan igletmenin net varliklarinin degerlerinin énemli élglide
yuksek gosterilmesi saglanmaktadir. Ayrica bu degerleme esasi igsel olarak yaratilan

pozitif ve negatif serefiyenin kayit altina alinmasini gerektirmektedir.

Kullanim degerinin isletmenin varliklarindan daha c¢ok isletmenin kendisinin
degerlendiriimesini amacladigini ve bu bakimdan tarihi maliyet esasindan farkli
oldugunu savunmak olanakhdir. Bu dederleme esasina gére varhdin kullanimi yoluyla
gelecekte elde edilecek nakit akiglari dikkate alinmis olmakta ve boylece dlg¢llen gelir
ekonomistlerin gelir kavrami ile uyumlu olmaktadir (ICAEW, 2006; Akdogan, 2004: 69).

TMS-36 Varliklarda Deger Dusukligli Standardi'nda kullanim degerinin

hesaplanmasi icin dikkate alinacak unsurlar su sekilde siralanmaktadir:

(i) Isletmenin gelecekte elde etmeyi bekledigi tahmini nakit akig!

(i) Bu nakit akislarinin tutarinda ve zamanlamasinda beklenen degisikliklere
iliskin beklentiler

(iii) Piyasa riski hari¢ tutulmus cari faiz orani ile temsil edilen paranin zaman

degeri
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(iv) Varlikta yer alan belirsizlige katlanmanin bedeli

(v) Likidite azhgi gibi piyasa katilimcilarinin isletmenin varliktan elde etmeyi
bekledigi gelecekteki nakit akislarinin fiyatlandirmasina yansitacagi diger

unsurlar

Kullanim degeri bircok varlik icin kesin ve tam olarak belirlenemedigi igin
literatirde, muhasebe standartlarinda ve uygulamada destek gdérmedigini sdylemek
olanakhdir. Gerek varliklardan gelecekte elde edilecek nakit akiglarinin tutar ve
zamanindaki belirsizlikler, gerekse uygun indirgenme oraninin belirlenmesi gibi
zorluklar ile karsilasilmaktadir. UMSK Tartisma Metni (2005: 108, par. 383) bu tutarin

geri kazanilabilir tutari yansittigini belirtmektedir.

Yoksun Olma Degeri

Bir varliktan mahrum kalinmasi durumunda katlanilabilecek en ylksek zarar
tutari o varhgin yoksun kalma degeri olarak belirtiimektedir. YUkUmltlUkler agisindan ise
yukimlulagun cari 6deme tutari ile geri 6deme tutarindan ylksek olani olmasi gerektigi
savunulmaktadir (UMSK, Tartisma Metni, 2005: 42, par. 96). YUkimluligin yoksun
olma degeri, o yukimlilik sona erdiginde isletmenin ne kadar daha iyi durumda
olacagini gostermektedir (ICAEW, 2006: 25).

Zijl ve Whittington (2006: 8) yoksun olma degerinin amacinin, s6z konusu
varhiga sahip olmanin isletmeye kazandirdigi katma dederin o6lgimi oldugunu
belitmektedir. Bu degerleme esasi yerine koyma maliyeti, net gergeklesebilir deger ve
kullanim degeri esaslarinin birlikte kullaniimasina dayanmaktadir. Bu degeri yerine
koyma maliyeti ile geri kazanilabilir tutarindan kiglk olani olarak da tanimlamak
olanakhdir. Geri kazanilabilir tutar ise net gergeklesebilir deger ile kullanim degerinden
blylk olanidir. Yoksun olma degeri esasinda kazanclar gergeklestikleri zaman dedgil,

ortaya ¢iktiklari zaman dikkate alinmaktadir.

Yoksun olma degeri ile gergede uygun deger arasinda kiglk bir farklihk

bulunmaktadir. Gergege uygun deger, islem maliyetleri ve/veya satin alma ile satis
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fiyati arasindaki farkin dogal bir sonucu olarak yoksun olma degerine ya esittir ya da bu
degerden ¢ok az dusuktir. Her iki degerleme esasi i¢in de kullanilan buttin varsayimlar
aynidir (Chisman, 2004; Aktaran: Ulusan, 2008: 138). Yoksun olma degeri piyasa
beklentilerine gore belirlenirse, varligin yoksun olma degeri gercede uygun degerine
esit olmaktadir. Diger bir ifadeyle, isletme yonetimi piyasadan farkli beklentilere sahipse
yoksun olma degeri gercege uygun degerden farkli olmaktadir (UMSK, Tartisma Metni,
2005: 112, par. 398).

Yoksun olma deger esasi uygulandiginda tarihi maliyet esasina gére kayitlara
alinamayan kalemlerin de kayit altina alinmasi gerekmektedir. Maddi olmayan duran
varliklar tarihi maliyet sistemine goére tlketildikge gider olarak kaydedilirken, yoksun
kalma esasinda diger varliklar gibi ortaya ¢iktigi zaman kayitlara alinmaktadir. Ancak,
bu esasa uygun olarak degerlenen varlik ve ylkumlillkleri yalnizca tarihi maliyet esasi
ile degerlemeye acgik olan varlik ve yudkimliltkler ile sinirlayan gorisler de
bulunmaktadir ICAEW, 2006: 25).

Gergege Uygun Deger

TMS’de gercege uygun deger “karsilikh pazarlik ortaminda bilgili ve istekli
gruplar arasinda bir varligin el degistirmesi ya da bir borcun édenmesi durumunda
ortaya ¢ikmasi gereken tutar” olarak tanimlanmaktadir. Diger bir tanima goére, gergcege
uygun deger iki taraf arasinda degis tokus icin esas alinmak lzere kabul edilen tutardir
(Foster ve Upton, 2001: 2). Ancak, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 2006 yilinda
yayinlanan Sermaye Piyasasi’nda Uluslararasi Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig
Seri: VIII No: 45in Uluslararasi Degerleme Uygulamalari 1 “Finansal Raporlama
Acisindan Degerleme” baslikli kisminda gercege uygun deder piyasa degeri ile es
anlamh olmayan bir muhasebe terimi olarak tanimlanmaktadir. Muhasebe standart
belirleyicileri arasinda gercege uygun dederin kullanim amaci, bir varlik ya da
yukimlaligan degerleme tarihi itibariyle piyasa dederinin yansitiimasi olarak kabul
edilmektedir. Gergege uygun deger mevcut piyasa kosullarina iliskin olarak piyasanin
degerlendirmesini yansitmaktadir (Chisnall, 2001: 28). Diger bir ifadeyle, ekonomik
kosullar cergevesinde varliklardan beklenen yarar ve yukimlilige maruz kalmanin
maliyeti ile ilgili bilgi saglamaktadir (Hague ve Willis, 1999: 47 — 56). Ayrica, FASB
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SFAS No0:157 “Makul Deger Degerlemeleri” standardinda gergede uygun degerin
isletmeye 06zgl bir deger olmadi§i ve piyasa esasli bir dederleme oldugu
belirtiimektedir.

Gergege uygun deger ne tam anlamiyla satis degerini ne de alis degerini
yansitmamaktadir. Bunun yerine, bir degis-tokus degerini ifade etmektedir. Bir degis-
tokus degeri olarak gergege uygun deger piyasa fiyatlari ile higbir zaman tam anlami ile
uyusmamaktadir. Bundan kacinmak Uzere FASB SFAS No: 157 gercede uygun degeri
“‘degerleme tarihinde piyasa katilimcilari arasindaki duizenli bir islemde bir varligi
satmak icin alinacak ya da bir borcu transfer etmek icin 6denecek olan fiyat” olarak
tanimlamaktadir (Aslanertik, 2009: 3). Ger¢cege uygun deger literatiirde genellikle ¢ikis
degeri olarak ele alinmaktadir (Barth ve Landsman, 1995: 100; Chisman, 2004;
Aktaran: Ulusan, 2008: 140). Cikis degeri varlik agisindan satis degerini temsil
ederken, yukimlulik agisindan ise yUkdmlGligin yerine getirilecegi degeri ifade
etmektedir. Ancak, duzenli bir piyasaya sahip olan menkul kiymetler gibi varlklar igin
piyasa degerinin gercege uygun deger olarak kabul edilmesi édnemli bir istisna olarak
kabul edilmektedir (ICAEW, 2006: 29).

Aktif piyasasi olmayan varlik ve yukumluliklerin gercede uygun degerlerinin
tahmin edilmesi gerekmektedir. Bu tahmin ydntemleri son dénemlerde gergeklesmis
benzer 6zelliklerdeki islemlerin degerinin gergede uygun deder olarak kabul edilmesini,
opsiyon fiyatlandirma yontemlerinin ya da indirgenmis nakit akislari yéntemlerinin
kullaniimasini igermektedir. Bu yontemler TMS icin gecerli olmakla birlikte, UMS/UFRS
icin evrensel bir gercege uygun deger belirleme hiyerarsisi bulunmamaktadir. Her
standart, icinde gercege uygun degerin belirlenmesi surecinde hangi bilgiye éncelik
verilecegi konusunu agiklamaktadir. Ote yandan, FASB, SFAS No:157’de gergege
uygun deger 6lgimu ve ilgili aciklamalardaki tutarhlik ve karsilastirilabilirligi artirmak
lizere {ic seviyeden olusan bir hiyerarsi "olusturulmustur (UMSK, Tartisma Metni,
2006: 23, par. 46-47; SFAS No. 157: 7-15).

" Hiyerarsi hakkinda detayh bilgi icin bkz. UMSK, Tartisma Metni (2006:12-13)
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Gercege uygun degerin belirlenmesinde ortaya ¢ikan bir sorun, islem
maliyetlerinin gergede uygun degerin belirlenmesine katilip katilmayacagina iligkindir.
UMSK islem maliyetlerinin varlik ya da ytukidmlllikten kaynaklanmadigini, islemin bir
Ozelligi oldugunu ve bu nedenle gergege uygun degerin igine katiimadan
muhasebelestiriimesi gerektigini savunmasina karsin bazi standartlarda gergege uygun
degerin hesaplanmasi sirasinda iglem maliyetleri piyasa fiyatindan g¢ikariimaktadir
(UMSK, Tartisma Metni, 2006: 19). Gergede uygun degerin belirlenmesinde sorun
olusturan bir diger konu ise birden fazla piyasasi olan varliklar i¢in hangi piyasanin esas
alinacagi olmaktadir (King, 2003: 56).

Gercege uygun deger esasinda varlik ve yukdmluliklerin degerlerindeki
degisimlerden kaynaklanan gergeklesmemis kazang veya kayiplar olustuklari dénemin

gelir tablosunda goésterilmektedir (Hague ve Willis, 1999: 47-56).

Finansal tablolarin amaci, isletmenin finansal durumunun, faaliyet sonuglarinin
ve finansal durumundaki degisikliklerin yansitilmasi oldugu igin, kullanilan degerleme
esasinin elde edilen bilginin kullanim amaci ile uyumlu olmasi da son derece dnemli
olmaktadir. TMSK Kavramsal Cercevesi paragraf 24 ve SPK Tebligi Seri: XI, No:25
Birinci Kisim madde 17’de finansal tablolarin ihtiyaca uygun, guvenilir, anlasilabilir ve
karsilastirllabilir olmasi gerektigi belirtiimektedir. Dolayisiyla, degerleme esaslarinin da

ayni niteliksel dzelliklere sahip olmasi beklenmektedir.

Muhasebe alaninda yapilan arastirmalarin ve galismalarin énemli bir bolimu
degerleme konusuna dayanmaktadir. Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar
Kurulu (UFRSK) ile Amerikan Finansal Muhasebe Standartlari Kurulu'nun olusturmaya

calistigi “ortak kavramsal ¢erceve” de degerleme konusuna deginmektedir.
Degerleme Esaslari ve Glvenilirlik

Kullanilan olguler bakimindan guvenilirik kavrami ile bilginin sunmasi

amagclanani ne derece diiriistce’® yansittigi ve dogrulanabilirligi kullanarak, kullanicilara

"® Yildinm ve Tek (2004: 22) durustligi muhasebecinin samimi olmasi, yaptigi hizmeti ve kamunun
glvenini kendi ¢ikarlarinin Ustlinde tutmasi ve tarafsiz olmasi olarak tanimlamaktadir.
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bu bilginin sunumsal kaliteye sahip oldugu konusunda ne derece guvence verebildigi
anlatilmaktadir (FASB Kavram Aciklamalari 2, par. 59). Bu nedenle, guvenilirligin temel

bilesenleri “durtst sunum” ve “dogrulanabilirlik” olmaktadir.

Kavram Agciklamalari 2'de diirlist sunum, sunulmasi amagclanan olgu ile
kullanilan 6l¢l ya da tanim arasindaki uyum olarak tanimlanmaktadir. DirUst bir sunum
olmasi igin bilginin, sunmasi amaglanan gergek olguyu tanimina uygun olarak dlgmesi
ve sunmasi gerekmektedir. Dolayisiyla, guvenilir finansal tablolarin da dogru bilgi
sunan, kullanicilarin gtvenebildigi ve bagimsiz dis denetim tarafindan dogrulanabilen
nesnel degerlemelere dayali oldugu kabul edilmektedir (Dickinson ve Liedtke, 2004:
568; Obaidat, 2007: 3). Diger bir ifadeyle, gtvenilir bilginin dirtst sunum, tarafsizlik ve
dogrulanabilirlik gibi niteliksel 6zelliklere sahip olmasi gerekmektedir (UMSK, Tartisma
Metni, 2005: 70 par. 203; Steering Committee on National Performance Monitoring of
Government Trading Enterprises, 1994: 22). Diewert (2005: 3) dogrulanabilirlik terimi
yerine tekrarlanabilirlik terimini kullanmaktadir. Tekrarlanabilirlik de dogrulanabilirlik gibi
ayni deg@erleme esasini kullanarak ayni varlik ve yukumlulikleri degerleyen farkl
uzmanlarin timinin ayni sonuca ulagsmasini temsil etmektedir (ICAEW, 2006: 63).
Diger bir ifadeyle, guvenilirik degerleme esasinin uygulanmasinda degerleme
uzmanlari arasindaki uyum derecesi olarak da ele alinabilir (UMSK, Tartisma Metni,
2005: 70).

Guvenilirligin bir pargasi olan dogrulanabilirligin ¢ temel boyutu bulunmaktadir.

Bunlar;

e Godzlemciler arasi gorls birligi,

e Ekonomik olgular ile uyumluluk,

¢ Dogrudan dogrulanabilirlik ve dolayli dogrulanabilirlik

' Muhasebede sunulmasi amagclanan olgular ekonomik kaynaklar ve yukumldlUkler ile bu kaynak ve
yukumliliklerdeki degisikliklere yol agan islemler ve olaylar olarak ele alinmaktadir (FASB Kavramlar
Aciklamalari Paragraf 63).
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olarak siralanmaktadir.

Goézlemciler Arasi Géris Birligi: Bilginin dogrulanabilirliginin kabul edilebilmesi
igin olguya iligkin olarak kullanilan muhasebe 6lgisinin farkl gézlemciler tarafindan da
onaylanmasi ve bu gézlemcilerin élgimlerinin de ayni sonucu vermesi gerekmektedir.
Farkh gdzlemcilerin bilginin dnemli hata icermeksizin ekonomik olay! durist¢ce sundugu
ve uygun bir degerleme ya da tanima yonteminin kullanildigi konularinda goéris
birliginde olmalari gerekmektedir. Dogalari geregi bazi kalemler lzerinde daha fazla
goriis birligi bulunabilmektedir. Ornegin, kasa hesabinin 6lgimi Gzerinde alicilar
hesabinin net de@erinin dlgimine kiyasla daha fazla goéris birligi saglanmasi olasidir.

Bunun nedeni, élgcim yéntemlerinin icerdigi 6znel yargi miktarinin degisik olmasidir.

Ekonomik Olgular ile Uyumluluk: Kavram Agiklamalari 2 (par. 81), dogrulamanin
amacinin, muhasebe olgllerinin sunmalari amaglanan bilgiyi sunduklari konusunda
Onemli derecede glivence saglamasi oldugunu belirtmektedir. Gézlemciden, kullanilan
Olgtiden ya da bunlarin her ikisinden birden kaynaklanan dnyargilardan dolayr ekonomik

olgular ile muhasebe bilgisi uyusmayabilir (FASAC, 2004).

Guvenilirlik farkli unsurlardan etkilenmektedir. Ornegin, Ar-Ge harcamalarinin
dogasi gere@i tamamen gider olarak kayitlara alinmasi ekonomik olgu ile tam olarak
uyusmadigi i¢in guvenilirliginin disuk olmasina neden olmaktadir. Hesabin dogasinin
yani sira yoOneticilerin mudahalesi sonucu da bilgiler yansitmasi gereken gercegi

onyargil bicimde yansitiyor olabilmektedir (Wyatt, 2008: 224).

Dogrudan  Dogrulanabilirlik ~ ve  Dolayli  Dogrulanabilirlik: ~ Dogrudan
dogrulanabilirlikte  muhasebe  Odlgulerinin  kendileri  dogrulanmakta,  dolayh
dogrulanabilirlikte ise girdilerin kontroli ve g¢iktilarin yeniden hesaplanmasi
gerekmektedir. Ornegdin, menkul kiymetler igin piyasa degerlerinin alinmasi dogrudan
dogrulanabilirlige érnek olurken, stoklarin degerlerinin eldeki stok miktarinin ve maliyete
iliskin varsayimlarin (LIFO', FIFO gibi) test ediimesi yoluyla dogrulanmasi dolayli

dogrulanabilirlige érnek olusturmaktadir. Bu durumda, dolayli dogrulanabilirlik yolu ile

' Abarnell ve Bushee (1998) LIFO envanter yontemi ile elde edilen kazancin, sirdirulebilirligi daha yiliksek
oldudu icin, daha kaliteli sayildigini belirtmektedir.
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g6zlemciler arasinda gorus birliginin saglanmasi ancak ayni verilerin ayni muhasebe
yontemleri ile test edilmis olmasi durumunda gecerliik kazanmaktadir. Diger bir
ifadeyle, kullanilan muhasebe yontemlerinin ve dlglerinin ekonomik olgu ile tam olarak
uyumlu olmamasi olasiligi géz 6ninde bulunduruldugunda dolayli dogrulanabilirlik

yoluyla test edilen gbézlemlerin givenilirligi disik ¢ikabilmektedir (FASAC, 2004).

Degerleme esaslarini guvenilirlik dereceleri bakimindan ele almak tablolarin
guvenilirliklerini de kismen degerlendirmek anlamina gelmektedir. Bu acidan ele
alindiklarinda, degerleme esaslari asagidaki gibi siniflandirilabilmektedir (Ulusan, 2008:
146):

(1) Tarihi Maliyet: Guvenilirlik derecesi en fazla olan degerleme esasi tarihi
maliyet esasidir. Bunun nedeni, tarihi maliyet esasina goére raporlanmis bilgilerin
gerceklesmis olaylari yansitmalari ve igletmenin digindaki kaynaklar olan kanitlanabilir
belgelere dayanmalaridir. Bu 6zelligi ile tarihi maliyet esasinin dogrulanabilir bir
degerleme esasi oldugunu sdylemek olanakhdir. Bununla birlikte, birgok olayda varlik
veya yukdmluligun maliyetinin belirlenmesi maliyetlerin varliklar, yukumlulikler ve
giderler arasinda dagitimini gerektirmektedir. Dolayisiyla, dagitim sirasinda maliyetlerin
dagitimina iliskin belirsizlikler ile kargilagsma olasiligi bulunmaktadir. Bu durumda, tarihi
maliyetlerin dogru bir bicimde gdsterim dzelligi buylk dlglide azalmaktadir. Ayrica, tarihi
maliyetleri esas alan geleneksel muhasebenin ihtiyatlilik o6zelligi de dogruluk ile
celismektedir (Diewert, 2005: 3).

(2) Yerine Koyma Maliyeti: Bu degerleme esasi, yerine koyma maliyetleri
karsilastirilabilen varliklar igin guvenilir bir degerleme sunmaktadir. Ancak, varliklar
farkli Ozelliklere sahip varliklar ile ikame edildiklerinde bu degerleme esasi 6znel
olacagi igin guvenilir olmayacaktir. Ayrica, Diewert (2005: 13) galismasinda yerine

koyma maliyetinin dogrulanabilir olmadigini belirtmektedir.

(3) Net Gergeklesebilir Deger: Net gerceklesebilir deder aktif piyasalardan elde
edildiginde guvenilir bilgi sunmakta, piyasa degerlerine ya da gergeklesmis olaylara
dayanmadiklarinda ise subjektif olmaktadir (ICAEW, 2006: 34). Bu dederleme esasi da

dogrulanabilirlik 6zelligi gdstermemektedir.
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(4) Kullanim Degeri: Bu degerleme esasinin temeli gelecekte ortaya g¢ikmasi
beklenen nakit akislarina dayandigi i¢in bu esasin 6znel oldugu savunulmaktadir
(ICAEW, 2006: 34; Chisman, 2004: 22, 51; Aktaran: Ulusan, 2008: 146; Diewert, 2005:
14-15). Bu 06znelligin temel nedeni nakit akislarin zamanhhginda ve tutarindaki
belirsizlik olmakla birlikte, tahmin edilen dénem uzadikga belirsizlik de artmaktadir. Ayni
zamanda nakit akislarini buginkli degerlerine indirgemek igin kullanilacak oranin
secimi de 6znellik icermektedir (ICAEW, 2006: 34). Gelecekteki gelirler bilinse bile bu
gelirler batan varliklarin kullanimi sonucu olustugu icin bu varliklara dagitiimasi
gerekmektedir. Bu noktada, hangi varhgin gelirin ne kadarinin olusturulmasinda etkili
oldugu oOlgllemedigi icin dagitim sorunu ortaya cikmaktadir (Diewert, 2005: 14). Net
gerceklesebilir deger ve yerine koyma maliyeti dederleme esaslarina kiyasla kullanim
degeri daha fazla 6znel yorum gerektirdigi icin daha distk gulvenilirlige sahiptir
(Akdogan, 2004: 70). Ayrica, bu deger de dogrulanabilirik 6zelliginden yoksundur
(Diewert, 2005: 15).

(5) Yoksun Olma Degeri: Yoksun olma degeri degerleme esasi, igerdigi kullanim
degeri, net gerceklesebilir deger ve yerine koyma maliyeti esaslarindan hangisinin

kullanildigina bagh olarak farkli gtivenilirlik derecesine sahip olmaktadir.

(6) Gergege Uygun Deger: Piyasalarin butin varlik ve borglar igin likit ve seffaf
oldugu durumlarda gergcede uygun deder esasi guvenilir bilgi sunmaktadir (Wilson ve
Young, 2001: 28; Schmidt, 2004). Diger bir ifadeyle, aktif piyasasi olan varliklar igin
gergege uygun degerler dogrulanabilir, tarafsiz ve dolayisiyla glvenilir olmaktadir
(ICAEW, 2006: 30). Ancak, aktif bir piyasasi bulunmayan varlik ve yukimlGliklerin
gercege uygun degerleri yalnizca tahmin edilerek bulunabilir. Bu durumda, net buglnk
deger gibi 6znel yorumlar gerektiren yéntemler kullanimi nedeniyle guvenilirlik oldukga
disiik olmaktadir (Walton, 2006: 338; Wilson and Ernst & Young, 2001: 28). Ote
yandan, Amerikan Finansal Muhasebe Standartlari Kurulu (FASB), kavramsal olarak
gercegde uygun degerin isletmenin 6zelliklerinden bagimsiz bir sekilde piyasa tarafindan
belirlenen bir deger oldugunu ve dolayisiyla, Onyargidan yoksun oldugunu
belirtmektedir. Dlzenleyiciler ve standart koyucular tarafindan saglanan yol gdsterici
belgelerin gercege uygun degerin belirlenmesinde yardimci olacagini ve bu durumun

raporlanan degerin guvenilirligini artiracadini aciklamaktadir. Ayrica, Barker (2004;
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Aktaran: Walton, 2006: 338) varlik de@erlerinde olusan degisimlerin raporlanmasinin
finansal bilginin tahminleme rolinid destekledigi sonucuna ulagmaktadir. Gergege
uygun degerin kullanilmasi, ayni zamanda, tarihi maliyet sistemine oranla iglemlerin
daha erken taninmasini saglamaktadir. Bazi calismalarda gergede uygun deger
kullaniminin tarihi maliyet esasina gére daha uygun oldugu savunulmaktadir (Dietrich,
Harris ve Muller, 2001).

Gergege uygun deger kasith olarak yanlis hesaplanabilmektedir (Poon, 2004:
40). Bunun yani sira, gercege uygun degerin belirlenmesi asamasinda yénetimin kasitli
ya da kasitsiz olarak tarafll davranma olasiligi bulunmaktadir. Dolayisiyla, finansal
tablolarda sunulan kazang ve ézkaynaklar gercedi yansitmamaktadir (Schmidt, 2004).

Sonug olarak, tarihi maliyet ve gercege uygun deger hem varliklarin hem de
yukumlaltklerin degerlemesinde kullanilirken, yerine koyma maliyeti, net gergeklesebilir
deger, kullanim degeri ve yoksun kalma degeri gibi dederleme esaslari temelde
varliklarin degerlenmelerinde kullanilan degerleme esaslaridir. Ayrica, tarihi maliyet

esas! digindaki degerleme esaslari cari degeri yansitmaktadir.

intiyaca uygunluk ile giveniliik arasindaki ikilemin ortaya koyuldugu
durumlardan birisi de degerleme konusudur. Ornegin, gercede uygun deger ihtiyaca
tarihi maliyet degerleme esasina oranla daha uygun olmasina karsin, tarihi maliyet
esas!| da guvenilirlik agisindan gercege uygun deder degerleme esasindan Ustundir
(FASAC, 2004). ihtiyaca uygunluk ile givenilirlik arasindaki bu ikilemi ele alirken
FASB’In yayinladigi Kavram Agciklamalari No. 2 bazi kullanicilarin guvenilirligi,
bazilarinin ise ihtiyaca uygunlugu daha énemli gérdiguni, bu nedenle finansal bilgi
kullanicillarinin  bu ikilemin ne tarafinda olduklarinin farkllik goésterebilecegini
belirtmektedir. Ornegin, denetim incelemelerinden sorunsuz gegmek isteyen yoneticiler
igin guvenilirlik daha 6nemli olmaktadir. Ayni sekilde, denetgiler de yasal yaptirimlardan
korunma amaci ile glvenilirligi 6n planda tutmayi tercih etmektedir. Diger taraftan,
yatirnmcilar ise gelecekteki nakit akislarini ya da igletmenin karliligini degerlendirmek

lizere ihtiyaca uygun bilgiye daha fazla 6nem vermektedir'®. Amerikan Finansal

18 Yaptigi calismada Peecher (2002: 170); finans uzmanlarinin ihtiyaca uygunluga, guvenilirlik ve
karsilastirilabilirlie oranla daha ¢ok énem verdigini belirlemektedir.
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Muhasebe Standartlari Kurulu ile Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari
Kurulu'nun birleserek olusturduklari cergcevede Kurullar ilk olarak aranacak kriterin
ihtiyaca uygunluk oldugunu ve ihtiyaca uygun olmayan bir bilginin dartst bir bigimde
sunulmasinin, zamanlihginin, dogrulanabilirliginin  ve anlasilabilirliginin  énemsiz
oldugunu belirtmektedir. ikinci olarak, ihtiyaca uygun bilginin diriist bir bigimde

sunulmasi istenmektedir.

Bilginin “yararli bir bilgi olabilmesi icin ne guvenilirikten ne de ihtiyaca
uygunluktan tamamen yoksun olmamasi” gerekmektedir. Hangi 6zelligin daha baskin
unsur oldugundan bagimsiz olarak, bu iki 6zellik, bilginin yararliligi agisindan sahip
olmasi gereken iki 6zelligi temsil etmektedir.

intiyaca uygunluk 6zelligi finansal tablolarin disinda glvenilirlige tercih
edilebilmektedir. Ancak, finansal tablolarda bazi durumlarda ihtiyaca uygunluktan bile
vazgegilerek guvenilirligin saglanmasi savunulmaktadir. Bu tutum kendi iginde risk
icermektedir. Bir bilginin finansal tablolarda taninmasi icin gereken guvenilirlik derecesi,
finansal tablo disinda aciklanabilmesi icin gereken guvenilirlik derecesinden daha
yuksektir. Guvenilirligin ihtiyaca uygunluga tercih edilmesinin u¢ noktalarda ele alinmasi
durumunda ise oldukga gilvenilir ancak yararsiz bilgilerin finansal tablolarda yer almasi

olasiligi bulunmaktadir.

Degerleme esaslar ihtiyaca uygunluk bakimindan karsilastiriidiklarinda en
glglu degerleme esasi “kullanim degeri” iken, en zayifi “tarihi maliyet” esasi olmaktadir.
Tarihi maliyeti hari¢ tutmak kaydiyla cari degeri yansitan degerleme esaslari arasinda

en az ihtiyaca uygun olan degerleme esasi “yerine koyma maliyetidir”.

Guvenilirlik agisindan ise en guvenilir degerleme esasi gecmis olaylarin
raporlanmasini belgelere dayanarak gergeklestiren “tarihi maliyet esasi” olmaktadir. En
az guvenilirlige sahip degerleme esasi ise tamamen tahminlere dayanan “kullanim

” o«

degeri” degerleme esasidir. “Yerine koyma maliyeti’, “net gerceklesebilir deger’ ve
“‘gercege uygun deger’ aktif piyasadan elde edildikleri sirece guvenilir olarak

nitelendirilmektedirler.
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Niteliksel Ozellikleri bakimindan digerlerine kesin Ustlnlik saglayan bir
degerleme esasi bulunmamaktadir. Hangi degerleme esasinin kullanilacagi isletmenin
blayukligine gore de belirlenebilmektedir. Klglk isletmeler agisindan basit ve anlasilir
degerleme esaslarinin kullanimi daha uygun olmaktadir. Blyik isletmeler iginse tarihi
maliyet ihtiyaca uygun olmadigi igin tercih edilmemektedir. Net gerceklesebilir deger
esasinin igletmenin sirekliligi ilkesi ile gelismesi, yoksun olma degeri ve yerine koyma
maliyetinin tam olarak anlasilamamig olmasi ve kullanim degerinin guvenilirligine iligkin
sorunlar nedeniyle blyulk isletmeler agisindan en uygun deJerleme esasi gercege
uygun deger olmaktadir.

Muhasebe Politikalari ve Degerlemeye Etkileri

Glautier ve Underdown (1986: 3) degisen c¢evre Kkosullari nedeniyle,
muhasebenin sinirlarinin da slrekli olarak genisledigini belirtmektedir. Buna paralel
olarak esnekligin muhasebe tanimlar igerisinde en az kullanilan 6zelliklerden birisi
olmasinin nedeninin muhasebe tanimlarinin genellikle ¢evresel degisikligin olmadigi
dénemlerde yapilmis tanimlar olmasina dayandiriimasi olanakhdir. Ancak, son
dénemlerde muhasebe cevresinin degismesi ve belirsizligin artmasi gibi nedenler ile
esneklige verilen dnem artmaktadir. Esnekligi alternatif muhasebe politikalari arasinda
secim yapabilmek olarak tanimlamak da olanaklidir (Wolk, Francis ve Tearney, 1984
242; Hope, 2004: 24). Ancak, bu o6zelligi ile esnekligin muhasebe sonuglarinin genel

gecerligi, karsilastirilabilirligi ve tutarhligi ile uyusmadigdi gérist mevcuttur.

Degerleme isletmelerin performans sonuglarini etkilemekte ve aciklanan kar
rakamlari kullanilan degderleme d&lcutlerine bagl olarak degisebilmektedir (Akdodan ve
Aydin, 1987: 418; Norton, 1995: 184).

Basu, Hwang ve Jan (1998) muhasebede &lgim ydntemlerindeki uluslararasi
farklihklarin analistlerin kazanca yonelik tahminleri Uzerindeki etkisini incelemekte ve
daha fazla alternatif yontem iceren ve daha az tahakkuk esasi kullanan cevrelerde
tahminlerin daha dogru oldugu sonucuna ulagsmaktadir. Ancak, literattirdeki genel sonug
ile uyumlu sekilde, Hope (2004: 23) analistlerin kazanca iligkin tahminlerindeki

yeterliligin yoneticilere sunulan alternatif yontem sayisiyla ters orantih oldugunu ve
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tahakkuk esasina dayali muhasebe sistemi kullanimi ile arttidini ortaya koymaktadir.
Ayrica, ydneticiler (izerinde zorlayici bir kuvvetin bulunmasi™ da yéneticilerin tercihlerini

sinirlamakta ve boylece tahmin edebilme yetenegini artirmaktadir.

Kullanicilar agisindan, finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda uygulanan
yontemlerin, tahminlerin ve Onyargilarin agiklanmasi ¢ok énemlidir. CUnkU tablolarin
analiz edilmesi sirecini etkileyebilme potansiyelleri ¢ok yuksektir. Birden fazla
degerleme/dlcim yodntemi kullaniimigsa, hangi sinifin hangi ydntemle dlguldiguna
belirtmek yeterli bilgi sunmaktadir. Ozellikle, standartlarin alternatif uygulamalara izin
verdikleri durumlarda, uygulanan konsolidasyon yéntemi, borglanma maliyetlerine iliskin
olarak tamamen giderlestirme ya da aktiflestirme tercihi gibi uygulanmakta olan
politikalarin agiklanmasi gerekmektedir. Uygulanacak muhasebe ydnteminin segimi,
hasilat ve giderlerin gelire ne zaman yansitilacagini etkilemektedir. Tamamlama
yuzdeleri yontemi slire¢ devam ederken hasilatin bir boliminin taninmasina olanak
verirken, hammadde girdi fiyatlarinin distigi durumlarda FIFO ydntemi satilan mamul
maliyetinin agirlikh ortalamalar ydntemine gbére daha ylksek c¢ikmasina neden

olmaktadir.

Uygulanan politikalarin, tahminlerin ve varsayimlarin finansal tablolar tGzerindeki
etkisinin ¢ok bUyldk oranda tahakkuklar Uzerinde goérilmesi, tahakkuklarin dogdru bir
sekilde tanimlanmasinin ve uygun yontemler kullanilarak degerlenmesinin 6nemini

ortaya koymaktadir.

Calismanin ikinci béliminde tahakkuklarin tanimlanmasi, glvenilirliklerinin ve
suregenliklerinin degerlendiriimesi ve hisse senedi fiyatlandirmasindaki olasi yaniltici

etkilerinin agiklanmasi amaglanmaktadir.

19 Bircok ulkede borsa ile hikimete bagl duzenleyiciler (sunuma iliskin kurallari koymak, denetlemek ve
zorlayici kuvvet olusturmak konusunda) sorumlulugu paylasmaktadirlar. Ulkeler arasinda zorlayicilik
derecesi degismektedir. Zorlayicilk Ulkelerdeki kurumsal yonetim ve yasal yapiya bagh olarak
belirlenmektedir.
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iIKiNCi BOLUM

TAHAKKUKLAR, TAHAKKUKLARIN GUVENILIRLIGI, KAZANCIN
SUREGENLIGI VE TAHAKKUK ANOMALISI

Muhasebeyi nakit saymaktan ayiran olgu tahakkuk esasinin varligidir. islemlerin
ve olaylarin sonuclarinin nakde doénusmelerini beklemeden finansal tablolara
yansitiimasi tahakkuklar sayesinde gerceklesmektedir. Diger bir ifadeyle, tahakkuklar
kullanilarak nakit disindaki varliklar da karar alma surecine katilmaktadir. Bdylece,
tahakkuklar muhasebe kazanclarina degderleme ve performans &lgme yetenegi

kazandirmaktadir.

21. Tahakkuk Esasina Dayali Muhasebe — Nakit Esasina Dayali Muhasebe

Genellikle isletmenin alim, satim, Uretim ve diger faaliyetleri ve kaynaklarin
gercege uygun degerlerindeki degisimler nakit olarak gergeklesmemektedir. Bu
nedenle, isletmenin kaynaklari, yiktimltllUkleri ve bunlardaki degisimler konusunda bilgi
sunan tablolar, yalnizca nakit giris - cikisini yansitan tablolara gére performans
konusunda daha bilgilendirici olmaktadir (FASB, Kavramsal Cerceve, 2008: 6).
Tahakkuk esasi olmazsa Onemli ekonomik kaynaklar ve ydkimlulikler finansal
tablolarda géziukmeyeceklerdir. Tahakkuk esasinin g¢alismasini anlamak, kazanglarin
nakit akiglarina kiyasla ekonomik rolini de anlamayi saglar. Bunun nedeni, tahakkuk
esasina dayali muhasebe sisteminin bir gelir ya da gider kalemini finansal tablolarda
tanimak igin nakit akisinin gerceklesmesini beklememesidir. Tahakkuk esasina dayali
muhasebe, giderlerin olustuklari, gelirlerin ise kazanildiklari déneme kaydedilmelerini
saglamaktadir (Yalkin, 1998: 414; Williams ve digerleri, 2009: 102). Ornegin, kredili bir
satisin hasilati, tahakkuk esasina dayall muhasebe sisteminde satis yapildi§i anda
taninirken nakit esasina dayali muhasebe sisteminde nakdin isletmeye gelmesi
sonucunda taninmaktadir. Bu durumda, tahakkuklarin hem gegmis dénemin hem de

icinde bulunulan dénemin performansi ile iligkili oldugunu séylemek olanaklidir.

Tahakkuk esasinin  amaci, nakit akislarinin  izleyen  ddnemlerde

gerceklesebilecedinin ifade edilmesi olmasina karsin, tahakkuk tutarinin artmasi
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muhasebe rakamlarinin gerceklesen nakit akislarindan farklilasmasi anlamina da
gelmektedir. Tahakkuklar, nakit akislarinin dénem karini daha az hata icerecek sekilde
yansitmasini saglamaktadir (Ball ve Shivakumar, 2006: 208). Ayrica, tahakkuklarin
isletmenin degerlemesinde ne derece o6nemli oldugu literatliirde de ele alinmaktadir
(Bowen, Burgstahler ve Daley, 1987; Dechow, 1994; Subramanyam, 1996; Sloan,
1996; DeFond ve Park, 2001).

Subramanyam (1996: 259) piyasanin tahakkuklar fiyatlandirdigini ve midahale
icermeyen kazancin de@erleme ile nakit akislarina gdre daha yakindan (fakat net
ké&rdan daha az) ilgili oldugunu 6éne sirmektedir. Ayrica, degerlemeye ihtiyari ve ihtiyari
olmayan tahakkuklarin ikisinin de etkisinin bulundugunu ortaya koymaktadir. Bunun
yani sira, Subramanyam (1996: 259) ihtiyari olmayan tahakkuklarin nakit akiglarina ek
bilgi sagladigi, fakat bu ek bilginin toplam tahakkuklarin sagladigi ek bilgiden daha az

oldugu sonucuna ulagsmaktadir.

Dechow (1994) kazanglarin hisse senedi getirileri tGzerinde etkili olan isletme
performansini  yansitma yetenegini tahakkuklarin hangi durumlarda artirdigini
arastirmaktadir. Sonug olarak, kazanglarin toplam tahakkuk tutari fazla, faaliyet ddénemi
uzun ve Olcim araliklar kisa iken, hisse senedi getirileri ile nakit akiglarindan daha

fazla ilgili oldugu sonucuna ulasmaktadir.

Blylk isletmelerde beklenmeyen kazancglarin ve esas faaliyetlerden
kaynaklanan beklenmeyen nakit akislarinin getiriye etkisinin daha az oldugu
belirtiimektedir. Bilgi igerigi bakimindan nakit akiglari ile tahakkuklar karsilastirildiginda
ise, buyuk isletmelerde nakit akislarinin daha fazla bilgi icerdigi ortaya ¢ikmaktadir. Bu
isletmelerde muhasebe uygulamasi alternatiflerinin daha fazla olmasi sonucu, gelirin
istikrarli hale getirimesine®® daha fazla rastlanacagi ve bu nedenle de kazanglarin

deger ile iligkisinin azalacagl savunulmaktadir (Leuz, Nanda ve Wysocki, 2003).

2 Gelirin istikrarli hale getirilmesi, beklenen ya da normal gelir tutarindan sapmalari azaltmak olarak
tanimlanmaktadir (Moses, 1987; Aktaran: McNichols, 2002: 62). Bu terim ¢alismada ingilizce literatiirdeki
“income smoothing” kavraminin Turkge karsiligi olarak kullaniimaktadir.
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Bartov, Goldberg ve Kim (2001) Gi¢ Anglo-Sakson (ilkesini (Amerika, ingiltere ve
Kanada) ve iki Kita Avrupasi Ulkesini (Japonya ve Almanya) ele aldiklari ¢alismada
Anglo-Sakson Ulkelerinde, Kita Avrupasi Ulkelerinden farkli bicimde, kazanglarin hisse
degerini agiklama kuvvetinin nakit akislarina oranla daha yiksek oldugu sonucuna
ulasmislardir?’. Charitou, Clubb ve Andreou (2001) Japonya’da, Haw, Qi ve Wu (2001)

Cin’de, Habib (2008) ise Yeni Zelanda’da benzer sonuglara ulasmistir.

Dhaliwal, Lee ve Fargher (1991; Aktaran Habib, 2008: 63) ile Martikainen (1997:
292) finansal kaldiraci yuksek oranda kullanan isletmelerin kazanglarinin yiksek
sistematik riskleri nedeniyle daha az degderleme etkisine sahip olabilecegini
belirlemektedirler. Sistematik riske bagl olarak bu isletmelerin gelecek nakit akisi
beklentilerinin buglnkd degeri de disuk olmaktadir. Yuksek kaldiraca sahip isletmelerin
yoneticilerinin kazanglari maniplle etmekten c¢ikarlari olabilecegi de savunulmaktadir
(DeFond ve Jiambalvo, 1994: 150; Dichev ve Skinner, 2002: 1094). Bu durum kazang
rakamlarinin  guvenilirligini  dugtrerek yatinmcilarin ilgisinin esas faaliyetlerden

kaynaklanan nakit akiglarina kaymasina neden olmaktadir.

Nakit akislarinin kisa dénemde tersine dénecek etkileri bulunmaktadir. Ornegin,
bir ddnem raporlanan nakit akislarini yiksek gdstermek icin yoneticiler vadesi gelmis
borcu izleyen donemde 6demeyi tercih edebilmekte, ancak bu dénem nakit akislarini
artirici etki, izleyen donemde azaltici bir etkiye donusebilmektedir. Tahakkuklar
muhasebe kazancini bu tir etkilerden arindirmakta ve daha etkin bir performans 6lgit
olmasini saglamaktadir (Ball ve Shivakumar, 2006: 208; Conolly ve Hyndman, 2006:
284). Eszamanl bir bakis acisiyla degerlendirildiginde, tahakkuklar nakit akiglarinin
gegici etkilerini netlestirdigi icin tahakkuklar ve esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akiglan ters orantihdir (Dechow, 1994; Dechow, Kothari ve Watts, 1998: 144). Dechow,
Sloan ve Sweeney (1995) tahakkuklar ile esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari
arasindaki ters orantiya geliri istikrarli hale getirmek Uzere uygulanan kazang
yonetiminin ve nakit akiglar ile tahakkuklar arasindaki mekanik iligkinin neden

olabilecegini savunmaktadir.

z Anglo-Sakson (lkelerinin muhasebe sisteminin bilgi kalitesi bakimindan Kita Avrupasi (lkelerine oranla
daha iyi oldugu belirtiimektedir (Ball, Kothari ve Robin, 2000; Bushman ve Piotroski, 2006).
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Faaliyetlere iligkin tahakkuklarin nakit akiglarinin gegici etkisini azaltma rolinun
tersine, kar ya da zararin tablolara alinmasi roli, bu tahakkuklarin déneme iliskin
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari ile dogru orantili olmasina neden olmaktadir.
Bir duran varliktan icinde bulunulan donemde elde edilecek nakit akislarindaki
degisimin, o varlktan gelecekte elde edilecek nakit akislarindaki degisim ile dogru
orantili oldugu disutnUlmektedir. Bir varliktan gelecekte elde edilecek nakit akislarinda
ortaya c¢ikan degdisimin kayitlara alinabilmesi igin de tahakkuklara ihtiyag duyulmaktadir.
Bu yolla tahakkuklar nakit akiglarinda ortaya cikan degisimler ile dogru orantili
olmaktadir (Ball ve Shivakumar, 2006: 213).

Benzer bir konuda yaptiklari ¢galismada, Francis ve digerleri (2004) 6zsermaye
maliyetinin belirlenmesindeki en énemli etkenin tahakkuklarin nakde donusebilirligi
oldugunu belirtmektedir.  Ozellikle simdiki deder hesaplanmasindaki rolii
disunuldiginde, karin ya da zararin tahakkuklar yolu ile zamaninda yansitiimasi buyuik
Onem tasimaktadir (Ball ve Shivakumar, 2006: 213). Ayrica, tahakkuklar simetrik olarak
calistiklari icin muhasebe kalemlerinin degerlemesindeki artisi da azalisi da yansitacak
sekilde kullaniimaktadirlar. Bu yonleri ile zararin asimetrik zamanlama ile taninmasi

uygulamasina ters dismektedirler (Ball ve Shivakumar, 2006: 212).

Tahakkuk esasina dayali muhasebe, gelecekteki nakit akiglarinin tahmin
edilebilmesi ve déneme iligskin nakit akiglarinin icerdigi hatalarin ve eksiklerin ortadan
kaldirilmasi i¢in yoneticilerin deneyimlerini ve bilgi avantajlarini kullanarak kazang tutari
tizerinde diizenlemeler yapilan bir sistem olarak kabul edilmektedir (Luo, 2007: 13). Ote
yandan, tahakkuk esasina dayali kazancin mi yoksa nakit akiglarinin mi firmalarin
gelecek dénemlere iliskin nakit akisi yaratma yetenegini daha iyi yansittigi muhasebe
literatiriinde henliz kesin olarak ¢6zime kavusturulamamis bir soru olarak yer
almaktadir®?. Son dénemlerde yapilan calismalar (Barth, Beaver ve Landsman, 2001;
Burgstahler, Jiambalvo ve Pyo, 1999; Subramanyam ve Venkatachalam, 2007; vb.)
esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin gelecek doénemlere iligkin nakit

akiglarini kazanglara oranla daha iyi tahmin edebildigini géstermektedir. Aslinda nakit

2 Tahmin edilecek Olgutlin gelecek doneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari olmasinin
temel dayanagi, finansal raporlamanin temel hedefinin gelecekteki nakit akislarini tutar, zamanlama ve
belirsizlik bakimindan tahmin edebilmek olmasidir.
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akiglarinin ve kazanclarin birbirine Gstlin yonleri bulunmaktadir. Ayrica, kazancin bu iki
bileseni farkli fiyatlandiriimaktadir (Dechow, 1994; Haw, Qi ve Wu, 2001: 392). ikisi de
hisse senedi getirilerini (Rayburn, 1986; Ali, 1994) ve gelecek donemlere iligkin esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarini (Burgstahler, Jiambalvo ve Pyo, 1999; Barth,

Beaver ve Landsman, 2001) tahmin etmede kullaniimaktadir.

Tahmin edilmek istenen kriterin izleyen déneme iligkin nakit akislari yerine
izleyen donem kazanci olmasi durumunda, déneme iligkin kazang bilgisinin nispeten
daha fazla bilgi igermesi bakimindan nakit akiglari bilgisinden daha faydali oldugunu
sdylemek olanakhdir (Hope, 2004: 26; Subramanyam ve Venkatachalam, 2007: 458).

Subramanyam ve Venkatachalam (2007) isletmenin degerinin belirlenmesi ve
performansinin degerlendiriimesi bakimindan hangi esasa dayanan muhasebe
sisteminin daha yetkin oldugunu incelemistir. Sonug¢ olarak, nakit esasina dayal
muhasebe sistemi ile karsilastirildijinda, tahakkuk esasina dayali muhasebe sisteminin
dénem kazancinin performansi daha iyi bir sekilde yansitmasini sagladigi sonucuna
ulasmistir. Dechow (1994) tahakkuklarin kazancin performansi agiklama gicini nakit
akiglarina oranla daha fazla artirdigini belirtmektedir. Ayrica, tahakkuk esasina dayali
muhasebe kazancinin nakit akislarindaki zamanlama ve eglestirlememe sorunlarini
¢6zdlugld ve bu ylzden firmanin degerini ve performansini daha iyi yansittigi
savunulmaktadir (Dechow, 1994: 5; Subramanyam, 1996: 249-250). Ancak, tahakkuklar
da genel kabul gérmis muhasebe ilkelerinin sadladigi tahmine dayanma ve yoruma

acik sekilde dlgiimlenebilme 6zelligi nedeniyle hatalar igerebilmektedir.

2.2. Tahakkuklarin Tanimlanmasi

”

Tahakkuk kelimesi sdzlik anlami itibariyle “gerceklesme”, “yerine gelme” olarak
tanimlanmaktadir (Turk Dil Kurumu). Vergisel uygulamalar agisindan “6demenin
kesinlesmesi anlamina gelen tahakkuk, tarh ve tebli§ edilen bir vergi borcunun

0denmesi gereken asamaya gelmesi olarak tanimlanabilir (VUK madde 22).

Tahakkuklar, muhasebe literatiriinde gayri-nakdi c¢alisma sermayesinden

amortisman giderlerinin digllmesi yoluyla elde edilen tutarda ortaya ¢ikan degisim
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olarak tanimlanmaktadir (Healy, 1985; Warfield, Wild ve Wild, 1995: 78; Sloan, 1996:
257). Ancak, tahakkuklarin bu sekilde tanimlanmasi, uzun vadeli faaliyet varliklari, uzun
vadeli faaliyetlere iligkin yudkimlulikler, gayri-nakdi finansal varliklar ve finansal
yukumlalUkler igerisinde yer alan birgok tahakkukun ve erteleme kalemlerinin gbéz ardi

edilmesi anlamina gelmektedir (Richardson ve digerleri, 2005: 439).

Tahakkuklari daha kapsamli bir bigcimde tanimlayabilmek Uizere Richardson ve
digerleri (2005: 445) tahakkuk esasina dayali muhasebenin olmamasi durumunda
bilangcoda gdzikecek tek varlik ya da yukimllalik kaleminin nakit hesabi olacagini
belirtmektedir. Cunkd diger butin varliklar ve yukumlalikler, tahakkuk esasina dayali
muhasebenin sonucudur. Kazang¢ bakis agisindan ele alindiginda ise; nakit esasina
dayall muhasebede kazanclar, isletmeye gelen nakit akislarindan isletme sahiplerine
dagitilan net nakit tutari c¢ikildiktan sonra kalan tutar olarak tanimlanmaktadir. Diger
taraftan, tahakkuk esasina dayali muhasebede kazang, 6zsermayede meydana gelen
degisime (net varliklardaki degisime) isletme ortaklarina dagitilan net nakit tutarinin
eklenmesi ile elde edilmektedir. Tahakkuk esasina dayali muhasebe sisteminde elde
edilen kazang rakami ile nakit esasina dayall muhasebe sisteminde elde edilen kazang

rakami arasindaki fark tahakkuklari vermektedir (Richardson ve digerleri, 2005: 445).

Tahakkuklar gayri-nakdi varliklarda ortaya cikan degisim ile yukimlalUklerde
ortaya ¢ikan degisim arasindaki fark olarak da tanimlanabilmektedir. Bu tanim, Healy
(1985) ve Sloan (1996) gibi arastirmacilar tarafindan 6nceden yapilmis tahakkuk
tanimlan ile karsilastirildiginda daha kapsamlidir. Clnki bu tanim faaliyetlere iligkin
duran varliklar®, faaliyetlere iliskin uzun vadeli yikimliliikler, finansal varliklar ve
finansal yukumlultkler arasinda yer alan tahakkuklari da icermektedir. Teoh, Welch ve
Wong (1998) kazang rakamini sunarken nakit akiglarina yapilan dizeltmelerin timine
birden tahakkuk adi verildigini belitmektedir. Bunun yani sira, Amerikan Finansal
Muhasebe Standartlar Kurulu’'nun (FASB) yayinladigi Kavram Aciklamalari No. 6,
paragraf 141, tahakkuklari, ticari alacaklar gibi, gelecekte nakit girisi ya da cikisi

% Richardson ve digerleri (2005), Healy’nin (1985) tahakkuk taniminin, faaliyetlere iliskin duran varliklarda
yer alan tahakkuklarin olusturulmasini g6z ardi ettigini ve yalnizca bu tahakkuklarin bir bolimunin,
amortisman uygulanmasi suretiyle giderlegtirilerek geri ¢ikartiimasi gibi yollar ile, tersine doénlsinu
icerdigini savunmaktadir.
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yaratmasi beklenen ve cari dénem kérina iliskin islemleri temsil eden kavramlar olarak
tanimlamaktadir. Doénem icerisinde yapilan bir kredili satisin o ddnemin Kkarini
etkilemesine karsin, izleyen doénemlerde tahsil edilecek olmasi bu kredili satigin
sonucunda tahakkuk olustugunu gostermektedir. Diger taraftan, dnceden 6denen
giderler gibi, cari donemde nakit girisi ya da ¢ikisi yaratan, fakat izleyen dénemin karina
etki edecek islemler ‘“erteleme” olarak tanimlanmaktadir. izleyen ddnemde
gerceklesecek bir satis icin 6n 6deme (avans) alinmasi, diger bir ifadeyle, izleyen
dénemin karini etkilemesine karsin, icinde bulunulan dénemde nakde c¢evrilmis bir satis
olmasi durumunda, bu satisin sonucu finansal tablolara ertelenmis gelir olarak

yansitiimaktadir.
2.3. Tahakkuklarin Siniflandiriimasi

Richardson ve digerleri (2005) tahakkuklari givenilirlik diizeylerine gore ayirmak
icin kapsaml bir bilango yaklagimi kullanmistir. Bu yaklasima gore tahakkuklar asagida

ayrintilari ile incelenmektedir.

Dénen Varliklar igerisindeki Tahakkuklar — Duran Varlklar igerisindeki
Tahakkuklar

Teoh, Welch ve Wong (1998), tahakkuklari surelerine ve yonetimin kontroliinde
olmalarina goére siniflara ayirmaktadirlar. Bu siniflandirma cergevesinde tahakkuklar
surelerine gore;

(i) kisa vadeli tahakkuklar ve

(i) uzun vadeli tahakkuklar
olarak; yénetimin kontroliinde olmalarina gore ise;

(i) ihtiyari tahakkuklar ve

(ii) ihtiyari olmayan tahakkuklar
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olarak siralanmaktadir.

S6z konusu galismada, kisa vadeli ve ihtiyari tahakkuklar kazang yénetimine en

cok konu olan tahakkuk sinifi olarak belirlenmektedir.

Kisa vadeli tahakkuklar, ginlik faaliyetleri destekleyen kisa vadeli varlik ve
yukUmlUltklere iligkin dlUzeltmeler olarak ele alinabilir. Kredili satislarin hasilatini o
satislar Gzerinden izleyen dénemlerde olusacak faiz gelirleri ile birlikte kabul edip erken
taniyarak, giderlerin taninmasini geciktirerek ve alacaklara az karsilik ayirarak
tahakkuklar manipule edilebilmektedir (Teoh, Welch ve Wong, 1998: 66). Stoklar ve
ticari alacaklar, izleyen donem igerisinde nakde gevrilecekleri varsayimi altinda finansal

tablolara alindiklari igin bu tahakkuk sinifinin en 6nemli kalemlerini olusturmaktadirlar.

Uzun vadeli tahakkuklar, uzun vadeli varliklara iligkin duzeltmelerdir.
Amortismani ve ertelenen vergiyi azaltarak veya olagandigi kazanglari gergceklesmis
gibi gostererek artirilabilmektedirler (Teoh, Welch ve Wong, 1998: 66). Kreutzfeldt ve
Wallace (1986: 31) ve Guenther (1994: 238), uzun vadeli tahakkuklarin ydneticiler
tarafindan daha az maniplle edildigini belirtmektedirler. Bunun nedeni, uzun vadeli
tahakkuklari degistirmek icin gereken slrenin ¢ok uzun olmasi ve uzun vadeli
tahakkuklarin daha gériiniir olmasi olarak belirtimektedir. Ornegin, bir makinenin
degerinin oldugundan yuksek gosteriimesinin etkileri o makinenin ekonomik omru ile

orantili sekilde yillara yaygin olarak gorulmektedir.

Duran varliklara yapilan yatirrm kadar calisma sermayesindeki degisim de bir
cesit yatirnm sayillmakta ve isletmenin blylimesinin bir pargasini yansitmaktadir. Son
dénem muhasebe literatirl tahakkuklarin ¢alisma sermayesine yapilan yatirimi da
kapsadigini ortaya koymaktadir (Bushman, Smith ve Zhang, 2006 ve Zhang, 2007).
Ornegin, Zhang (2007: 1334), tahakkuklarin digaridan finansmana, g¢alisan sayisindaki
artisa ve kurumsal blylmenin parcasi olan diger blyime boyutlarina baglh olarak
degisebilecegdini belirtmektedir.

Literatlirdeki calismalarda toplam tahakkuklarda goézlemlenen degiskenligin

blylk  boéliminin g¢alisma sermayesindeki tahakkuklardan kaynaklandigi
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belirtimektedir = (Dechow ve Dichev, 2002; Ecker ve digerleri, 2005). Ayrica,
yoneticilerin toplam tahakkuklar icinde en fazla kisa vadeli tahakkuklar Uzerinde
manipullasyon yaptiklari belirlenmigtir (Healy, 1985; Teoh, Welch ve Wong, 1998: 66;
Louis H., 2004: 133).

Esas Faaliyetlere iliskin Tahakkuklar — Finansmana iligskin Tahakkuklar

Nissim ve Penman (2003: 532) yukdmlaltklerin, isletmenin finansmana yonelik
faaliyetlerinden ya da esas faaliyetlerinden kaynaklanmalari g6z éniinde bulundurularak
ayrilmalarini yararl gérmektedir. ik grup diizgiin isleyen sermaye piyasalarinda alinip
satilirken, ikinci grup daha az mikemmel olan Urln piyasalarinda islem gormektedir.
Ayrica, finansal yukimlilikler bir sézlesmeye dayandiriimaktadir. Bu nedenle, temsil
ettigi nakit akisi tutari belirlidir. Bazi faaliyetlerden kaynaklanan yukidmlalikler de
s6zlesmeye dayandiriimaktadir. Ancak, bu yUkimlaliklerin - degerleri  Onyargi

icerebilecek tahminler gerektirmektedir.

Nissim ve Penman (2003: 538), 6zsermaye odakli dusunuldiginde bilango

denkleminin asagidaki sekilde kurulabilecegini belirtmektedir:

Ozsermaye = Faaliyetlere iligkin Net Varliklar + Net Finansal Varliklar (1)

isletmenin degerlenmesinde kullanilan indirgeme oraninin belirlenmesinde
finansal kaldiracin etkisi bulundugu disinildiginde, tahakkuklarin esas faaliyetlere
iliskin olmasi ile finansal faaliyetlere iligkin olmasi ayrimi énem tasimaktadir. Bunun
nedeni, finansal faaliyetlere iligkin varliklar ile esas faaliyetlere iliskin varliklarin kaldirag
etkilerinin degisik olmasidir. Faaliyetlere iligkin yakumlaltkler de karlihdin artirimasinda
finansal yUkumlulUklere oranla daha fazla kullaniimaktadir (Nissim ve Penman, 2003:
557). Bunun bir nedeninin yatirnmcilarin toplam kéra oranla faaliyet ké&rinin daha

suregen oldugunu distinmesi oldugunun savunulmasi olanaklidir.
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2.4. igletme Yagam Egrileri ve Tahakkuk Dagilimina Etkisi
Ayni bilgileri sunmalarina karsin, isletme yasam edrisinin farkli asamalarinda

bulunan igletmelerin, sunduklari bilgilerin iceriginin degere iliskin olma dereceleri

degisebilmektir. Ekonomi literatliriinde igletme yasam egrisi dért déneme ayriimaktadir:

(i) Baslangi¢

(i) Blylime
(iii) Olgunluk
(iv) Dusus

Bu donemler isletmenin karsi karsiya oldugu belirsizlik tutarina, varliklara
yapilan yatirrm tutarlarina ve yatirnm firsatlarina iliskin farkliliklar ile birbirlerinden

ayrilmaktadir.

Myers (1977; Aktaran: Frankel ve Roychowdhury, 2007) firma degerinin;

(i) Mevcut varliklar,

(i) Blylme firsatlari
olarak siralanan iki bileseninin oldugunu belirtmektedir.

Yasam egrisinin ilk asamalarinda blytime firsatlar igletme degerinin blylk
bileseniyken sonraki agsamalarda mevcut varliklar 6n plana ¢ikmaktadir. Degerlemeye
iliskin yapilan bir diger calismada Black (1998a: 52) esas faaliyetlerden, yatirim

faaliyetlerinden ya da finansal faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin dederleme ile

olan iligkisinin igletmenin yasam egrisindeki konumundan etkilendigini belirtmektedir.
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Aharony, Falk ve Yehuda (2006), drneklemin tamamini ele alarak yaptiklar
testlerde nakit akislari ile tahakkuklarin degderlemeye etkileri bakimindan birbirinden
farkli olmadigini belirlemektedirler. Ancak, érneklemi ic yasam egrisi donemine bdlerek
testi tekrarladiklarinda blylime doéneminde nakit akislarinin agiklama kuvvetinin;
olgunlagsma ve disus dénemlerinde ise tahakkuklarin agiklama kuvvetinin daha ylksek
oldugu sonucuna ulagsmaktadirlar. Nakit akislarinin agiklama kuvveti bitlin dénemlerde
ayni iken, tahakkuklarin aciklama kuvvetinin biyime doéneminde diger dénemlere
oranla daha dusik oldugu belilenmektedir. Bu durumu Richardson ve digerleri (2005:

484) tahakkuklarin nakit akiglarina oranla daha az givenilir olmasina baglamaktadir.

Literatirde tahakkuk tutarinin, isletmenin yasam egrisine bagl olarak degistigi
kabul edilmektedir (Black, 1998: 41; Stickney, Brown ve Wahlen, 2003). Black (1998a,
b) kazanglarin yagsam egrisinin ilk ve son agsamasinda negatif olmasinin beklendigini ve
bu durumun kiguk isletmeler icin daha olasi oldugunu belirtmektedir. Ayrica, bu
asamalardaki isletmelerde kazanglarin slregenligi de daha az olmaktadir. Ancak, son

asamalarda kazancin negatif oldugu durumlarda suregenlik daha fazla olmaktadir.

isletme yasam egrisinin baslangi¢c asamasinda az tutarda varlik bulunmaktadir.
Bu nedenle, esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari ve net kar distk olmaktadir.
isletme yasam egrisinin bu asamasinda kisa vadeli faaliyet bilgisi hisse getirileri ile cok
iligkili olmayabilmektedir. Deger, daha biylk oranda blytme firsatlarindan kaynaklanir.
Baslangi¢c asamasinda igletmenin varliklari gelecekte sahip olacagi varliklardan ¢ok
farkli olabilir. Bu asamada bulyume firsatlarina yatirrm yapabilmek igin finansman
ihtiyaci vardir (Black, 1998a: 45).

isletme yasam egrisinin bilylime asamasinda firsatlara yatirm baglamaktadir.
Varlik degerinin isletme degeri icerisindeki payi artmaktadir. Varliklar blylime
firsatlarini daha fazla yansitmakta ve esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari ve
net kar yaratma gugleri ylksek olmaktadir. Blylime firsatlari hala temel bilesendir.
Ayrica, benzer sekilde finansmana duyulan ihtiyag devam etmektedir (Black, 1998a:
45). Sermaye maliyeti hala yuksek oldugu icin hissedarlar kar payl almak yerine

paralarini tekrar isletmeye yatirmayi daha karli bulmaktadir. Bu nedenle, yatirimcilarin
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blyime déneminde tahakkuklara oranla nakit akislarina daha fazla degderleme roli
yuklediklerini sdylemek olanaklidir.

isletme yasam egrisinin olgunluk asamasinda biyiime firsatlarinin degeri
toplam varlik degeri ile karsilastirildiginda énceki iki asamaya oranla daha dusuktir
(Black, 1998a: 41). Gereken nakit akislarinin igeride olusturuldugu orta / disuk
seviyede biyiime gérilmektedir. isletmenin kari da esas faaliyetlerden kaynaklanan
nakit akislari da artmaktadir. Piyasada isletmenin Urlnlerine doygunluga erisilmesi ile
karli yatinm olanaklari azalmaktadir. Sonu¢ olarak, isletmenin tahakkuka dayali
yatirimlari ve yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislari konusunda minimum
blylme ve tahakkuk-bazli finansmanda ve finansal faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akislarinda daha da kulguk blylime yasamasi beklenmektedir. Sirket varliklarindaki
artig, belirsizligi ve dolayisiyla borglanma maliyetlerini azaltmaktadir. Bu nedenle,
olgunluk asamasindaki isletmelerde yatirimcilarin k&r paylarini tekrar isletmeye yatirma

kararlari karl bir karar olmamaktadir.

Buyuklik ile yoneticilere verilen primlerin dogru orantili oldugu dustnuldiginde,
olgunluk asamasinda yoneticilerin karlari ve yuksek maliyetle borg¢lanilan fonlar
hissedarlarin dezavantajina kullanarak, kendilerine avantaj saglamalari olasidir.
Dolayisiyla yatirimcilarin, kazanglara iligkin tahakkuklar ile sermaye yatirimlari olarak
siniflandirilan tahakkuklardaki blyimeye daha fazla dikkat etmesi gerekmektedir.
CuUnkl net kar, kar paylarini sinirlarken, tahakkuka dayali yatirrm mevcut ve gelecek
doénemlere iliskin finansal yukumldliklerin gdstergesi olarak kabul edilmektedir. Bu
nedenle, olgunluk asamasinda tahakkuk bilgisinin nakit akiglari bilgisine gére ihtiyaca

daha uygun oldugunu séylenebilmektedir (Aharony, Falk ve Yehuda, 2006: 2).

isletme yasam egrisinin dlsls asamasinda mevcut varliklarin degeri hala bu
varliklarin isletiimesinden elde edilecek nakit akiglarinin buginki degeridir. Bliylime
firsatlari sinirlidir. Piyasadan finansman bulma olanaklari isletmenin diisis asamasinda
olmasinin piyasa tarafindan duyulmasi durumunda c¢ok kisithidir. Bu asamada net Kar,
tahakkuka dayali yatirim, tahakkuka dayali finansman, esas faaliyetlerden kaynaklanan
nakit akislari, finansal faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari ve vyatirim

faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislari olgunluk dénemine gére daha az blylime
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g6stermektedir (Aharony, Falk ve Yehuda, 2006: 6). Kazancin ve varliklarin nakde
cevrilerek hissedarlara dagitilmasi nedeniyle, bu ddénemde nakit akiglarinin
tahakkuklara oranla daha baskin olacagi dusunulmektedir (Aharony, Falk ve Yehuda,
2006: 6). Diger taraftan, varliklarin nakde cevriimesi asamasinda tahakkuk bilgisi
gerektigi icin, yoOneticilerin gelecekte sonuglanacak yeni yatirrm hamleleri de g6z
onlnde bulunduruldugunda, bu dénemde tahakkuklarin degerleme ile nakit akiglarina

oranla daha fazla ilgili oldugu savunulabilmektedir.

Anthony ve Ramesh (1992) ve Black (1998a), isletmelerin yagam egrisinin hangi
asamasinda oldugunu belirlemek Uzere doért adet degisken kullanmaktadirlar. Bu
degiskenler;

(i) Satis blylimesi,
(i) Sermaye harcamalarindaki degisim,
(iii) Kar payi1 6deme orani,
(iv)  Igletmenin yasi
olarak siralanmaktadir.

Aharony, Falk ve Yehuda (2006) getiri ile kardaki degisim arasindaki iligkiyi
incelemekte®* ve sonug olarak bilylime asamasinda bu iliskinin en yiiksek, disis
asamasinda ise en duslk dizeyde oldugu sonucuna ulagsmaktadir. Ancak, kar ile getiri
korelasyonunun tersine, getiri ile ayr ayri tahakkuka dayali yatirim, tahakkuka dayall
finansman ve nakit akiglari arasindaki iliski dizeyleri biyime asamasinda en disuk,
disls asamasinda ise en yuksek degerlerinde ¢ikmaktadir. Ayrica, blylime
asamasinda net kar ile esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari arasindaki fark en

yiksek diizeydedir. Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarinda ortaya ¢ikan

2 Yapilan testler sonucunda hem yasam egrilerinin agsamalari bazinda hem de toplam &6rneklem igin
tahakkuk bilgisinin, getiri ile nakit akisi bilgisine oranla daha ylksek iligkide oldugu belirlenmistir.
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degisim ile tahakkuka dayali yatinnmlar arasindaki iliski de en ylksek dizeye dusUs
asamasinda ulasmaktadir.

2.5. Tahakkuklarin Kalitesi ve Suregenligi

Muhasebe bilgisinin kalitesinin yikseltiimesi pek ¢ok alanda bilgi kullanicilarinin
aldiklar kararlarda hata yapma olasiligini azaltmaktadir. Diger bir ifadeyle, muhasebe
bilgisinin kalitesi o bilginin karar vericilere aldiklar kararlarda yol gbsterici olabileceginin
bir gostergesidir. Ayni sekilde, Bharat, Sunder ve Sunder (2008: 2) tahakkuklarin
kalitesinin, isletmeye bor¢ veren taraflarin igsletmenin gelecekte saglayacagdi nakit

akislarina iligkin olarak olusturduklari tahminleri etkileyecegini belirtmektedir.

Tahakkuk kalitesi duslik olan isletmelerin sermaye maliyetleri ylksektir.
Tahakkuk Kkalitesi ekonomik c¢evreden kaynaklanan ve yonetici tercihlerinden
kaynaklanan tahakkuk kalitesi olarak iki sinifa ayrildiginda; sermaye maliyetini ilk sinifin
daha fazla artirdi§i, c¢unkiU ikincisinin ayni zamanda performans degerlendirmesi
saglayarak sermaye maliyetini azaltti§i savunulmaktadir (Francis ve digerleri, 2005:
296).

Tahakkuk Giivenilirligi

FASB, Kavram Aciklamalari 2'de (par. 62) givenilirlik tanimlanirken “muhasebe
bilgisi, kullanicilarinin o bilginin sunmasi amaglanan ekonomik durumu / olayi yansittigi
konusunda ona bagl kalabildikleri élgtide guvenilirdir” denmektedir. Bu tanim ile birlikte
tahakkuklarin tanimindan yola c¢ikarak tahakkuklarin guvenilirliklerini ileride nakde
donlslp donismemelerine dayanarak degerlendirmek olanaklidir. Diger bir ifadeyle,

glvenilir tahakkuklar dogrudan temsil ettikleri nakit akislari ile iliskilendirilebilmelidirler.

Liu ve Qi (2006) ve Core, Guay ve Verdi (2008) piyasa tarafindan tahakkuk
kalitesinin degil, tahakkuk tutarinin (dizeyinin) fiyatlandirildigini ortaya koymustur. Ayni
sekilde, bir bagka galismada Francis ve digerleri (2005: 296) de tahakkuk kalitesinin
sermaye maliyetinin belirlenmesinde énemli bir rol oynadigini belirtmektedir. Francis ve

digerlerine (2005: 296) gore tahakkuk kalitesi yatirnmcilara muhasebe ka&rinin nakit
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akiglarina doénusmesini aciklamaktadir. Kalitesi daha disik olan tahakkuklar bu

doénlsimU azaltmakta ve bilgi riskini artirmaktadir.
2.5.1.1. Bilango Siniflarinin Giivenilirlik Dereceleri

Richardson ve digerleri (2005) tahakkuklari bilango igerisinde siniflandirmakta
ve her tahakkuk sinifini glvenilirik derecesine gbre siralamaktadir. S6z konusu
calismada arastirmacilar bu sireci, bilangoda tahakkuklarin yiklendikleri faydanin ya
da yukimliligin dogasina goére siniflandirildigi ve her sinifin ya da her muhasebe
kaleminin farkhi guvenilirik dizeyi ile ©olgllip raporlandidi bilgisine dayanarak
gerceklestirmektedir.

Richardson ve digerleri (2005) tahakkuklari iki asamal bir siniflandirmaya tabi
tutmaktadir. ilk asamada, bilancoda yer alan tahakkuklari ilgili olduklari isletme
faaliyetlerine gore siniflandirmaktadir. Bu siniflandirma ile tahakkuklar (ACC);

(i) Gayri-nakdi Calisma Sermayesindeki Degisimler (AWC),

(i) Faaliyetlere iligkin Net Duran Varliklardaki Degisimler (ANCO),

(iii) Net Finansal Varliklardaki Degisimler (AFIN)
siniflarina ayrilmaktadir.

Esitlik su sekilde ifade edilmektedir:

ACC = AWC + ANCO + AFIN ()

Gayri-nakdi galisma sermayesindeki degisimler (AWC?), nakit ve kisa-vadeli
yatinmlar disinda kalan, faaliyetlere iliskin dénen varliklardaki degisimlerden (ACOA)

kisa-vadeli borglar diginda kalan, faaliyetlere iliskin kisa vadeli yUkumlulUklerdeki

% Bu tahakkuk sinifi Healy (1985) ve Sloan (1996) calismalarinda ortaya konan geleneksel tahakkuk
olgimunun temelini olusturmaktadir.
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degisimlerin (ACOL) cikarilmasi ile elde edilmektedir. Bu sinifin dnemli derecede 6znel
yargilar ve varsayimlar kullanilarak olgilen/raporlanan tahakkuklardan olustugu
savunulmaktadir (Sloan, 1996; Richardson ve digerleri, 2005). Ayrica, Richardson ve
digerleri (2005: 449) bu sinifin igerdigi varliklar ile yukimldlikler arasinda da glvenilirlik
acisindan buylk farkhliklar olabilecegini 6ne sirmekte ve bu nedenle, ilk asamada,
olusturulan bu sinifi da igerdikleri varliklara (ACOA) ve yukiumlultklere (ACOL) gore iki
farkh alt sinifa ayirmaktadir (AWC = ACOA - ACOL).

Thomas ve Zhang (2002) faaliyetlere iliskin dénen varliklarda yer alan
tahakkuklarin en buydk bolimunt “Ticari Alacaklar’in ve “Stoklar”in olusturdugunu
ortaya koymaktadir. Ticari alacaklarin net gergeklesebilir degerlerinin tespiti sirecinde
tahsil edilemeyecegi dusunilen degerin tahmini oldukga fazla 0znel vyargi
gerektirmektedir. Ayrica, hatir senetleri kullaniimasi, henliz gergeklesmemis hasilatin
Onceden taninmasi gibi yollar ile ticari alacaklar da kazanglarin manipule edilmelerinde
kullanilabilmektedir (Dechow, Sloan ve Sweeney, 1996: 12). Bu tahakkuk sinifinda yer
alan ikinci temel muhasebe kalemini temsil eden “Stoklar’in tutarinin belirlenmesinde
de ylksek derecede varsayim kullaniimaktadir. Stoklarin degerlenmesinde hangi
yontemin (FIFO, Agirlikh Ortalamalar vb.) kullanilacaginin ya da stoklar icin ayriimasi
gereken deger dusiklagu karsilik tutarinin belirlenmesi gibi konularda varsayimlara
gereksinim duyulmaktadir. Bu nedenler isiginda, faaliyetlere iliskin dénen varliklarda
yer alan tahakkuklarin guvenilirlik derecesinin disik oldugu sonucuna ulagiimaktadir
(Richardson ve digerleri, 2005: 450).

Gayri-nakdi galisma sermayesini olusturan ikinci alt sinif olan, faaliyetlere iliskin
kisa-vadeli yukumlulikler (COL) icerisindeki tahakkuklar arasinda ise en buylk payin
“Ticari Borc¢lar’a ait oldugu goérisu kabul edilmektedir. Bir igletmenin varhigini
surdurebilmesi icin borglarini tamamiyle 6demesi gerektiginden ve bu tir borglarin da
olustuklari dénemdeki itibari degerleri ile kaydedilmis olmalarindan dolayi “Ticari
Borglar’ guvenilirik dizeyi yuksek olan tahakkuklar olarak ele alinmaktadir. Ticari
borclarin icerebilecegi 6znellik yalnizca ileride saglanabilecek bir indirimin olup

olmayacagi yoninde olabilir.
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Dolayisiyla, disuk guvenilirlik dizeyine sahip olan, faaliyetlere iliskin dénen
varliklar (COA) ile yuksek guvenilirlik diizeyine sahip olan, faaliyetlere iligskin kisa vadeli
yukumlalikler (COL) alt siniflarini kapsayan gayri-nakdi c¢alisma sermayesindeki
degisimler (AWC) tahakkuk sinifinin orta glvenilirlik dizeyine sahip oldugu ifade
edilmektedir (Richardson ve digerleri, 2005: 449).

Richardson ve digerleri (2005) tarafindan olusturulan ikinci temel tahakkuk sinifi
faaliyetlere iligskin net duran varliklar sinifidir (ANCO). Bu sinif uzun vadeli 6zsermaye
yatirimlari ve avanslar disinda kalan duran varliklardaki degisimden (ANCOA), uzun-
vadeli borglar disinda kalan, uzun-vadeli ylUkumlulUklerdeki degisimin (ANCOL)
cikariimasi ile elde edilmektedir. Bu sinifta yer alan tahakkuklarin iginde 6znellik igeren
ve guvenilirlik dizeyi dislk olan tahakkuklar bulunmaktadir. Richardson ve digerleri
(2005) gayri-nakdi ¢calisma sermayesi tahakkuklari sinifinda yaptiklari gibi, bu sinifi da
icerdikleri varliklar (ANCOA) ve yukumlulukleri (ANCOL) g6z 6nunde bulundurarak iki
alt sinifa ayirmaktadir ANCO= ANCOA - ANCOL).

ilk alt sinif olan faaliyetlere iliskin duran varliklardaki degisim (ANCOA) sinifini
olusturan muhasebe gruplari “Maddi Duran Varliklar’ ve “Maddi Olmayan Duran
Varliklar"dir. Maddi duran varliklarin ve maddi olmayan duran varliklarin her ikisi i¢in de,
hem ilk edinimleri asamasinda olusan harcamalarin aktiflestirimesi ya da gider
yazilmasi kararinin hem de bu varlklarin maliyetlerinin amortisman yolu ile
giderlestiriimeleri slrecinin, kullanilacak amortisman yénteminin, ekonomik émdurlerinin
ve artik degerlerinin belirlenmesi gibi asamalarin igerdigi 6znellik nedeniyle bu
muhasebe gruplarinin disuk guvenilirlik dizeyine sahip tahakkuklardan olustuklari
kabul edilmektedir.

Faaliyetlere iliskin net duran varliklar sinifinin, faaliyetlere iliskin uzun-vadeli
yukumllliklerdeki degisim (ANCOL) bileseni degisik 0Ozelliklerde yiktumltlikler
icermektedir. Bu ylUkumlullklerden bazilari (uzun vadeli borglar gibi) yliksek derecede
glvenilirlik ile oOlgllebilmektedir. Emeklilik sonrasi galisanlara saglanan faydalar gibi
uzun-vadeli yikdmlaliklerse blyik oranda tahmin ve ényargi igermektedir. Dolayisiyla,

disuk guvenilirlik ile 6lgtlmektedir. Farkli cesitlerde ve givenilirlik derecelerindeki
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tahakkuklarin bu sinifta birlesmeleri, bu sinifa ézgu bir glvenilirlik degerlendirmesi
yapilmasini zorlastirmaktadir. Ylksek ve dusik glvenilirlik dizeylerindeki tahakkuklarin
birarada degerlendiriimesi, bu tahakkuk sinifinin guvenilirlik diizeyinin orta givenilirlik

dizeyi olarak belirlenmesine neden olmaktadir (Richardson ve digerleri, 2005: 450).

Richardson ve digerleri (2005) tarafindan ele alinan dglinci ve son temel
tahakkuk sinifi net finansal varliklardaki degisimdir (AFIN). Net finansal varlklardaki
degisim kisa vadeli (ASTI) ve uzun vadeli yatinmlarda (ALTI) ortaya c¢ikan
degisimlerden kisa-vadeli borglarda, uzun-vadeli borglarda ve imtiyazli hisse
senetlerinde ortaya ¢ikan degisimlerin (AFINL) c¢ikariimasi yolu ile elde edilmektedir.
icerdigi tahakkuklardan bazilari nakde ¢ok yakin bir dogaya sahiptir. Bu nedenle,
guvenilirlik derecelerinin oldukga yuksek oldugu sdylenebilmektedir. Richardson ve
digerleri (2005) cesitli finansal varliklar ile finansal yUkumldlikler arasindaki
farklihklardan dolayl net finansal varliklardaki degisim tahakkuk sinifini kisa-vadeli
yatinmlar (ASTI), uzun-vadeli yatinmlar (ALTI) ve finansal yukimlalikler (AFINL)
olmak Uzere (g alt sinifa ayirmakta ve asagidaki gibi gostermektedir (AFIN = ASTI +
ALTI - AFINL).

Kisa vadeli yatirnmlar (STI) genellikle hazir bir piyasa degeri ile degerlenen
menkul kiymetlerden olugsmaktadir. Bu nedenle, yiksek guvenilirlik ile olguldukleri
soylenebilir. Finansal yukdmlalikler alt sinifi, borglar, aktiflestiriimis finansal kiralama
yukumlaltkleri ve imtiyazl hisse senetleri gibi kalemlerden olusmaktadir. Bu kalemlerin
¢ogu yukumlaligin ortaya gikmasi slrecinde Uzerinde uzlasilan sabit bir indirgeme
orani kullanilarak, igletmenin gelecekte katlanacagr nakit cikiglarinin  buglnku
degerlerinin belirlenmesi ile degerlenmektedir. Ayrica, isletmeler kendi yukimllUkleri
igin, yerine getirilmemeleri olasiligini g6z éninde bulundurarak karsilik ayirma hakkina
da sahip degildirler. Sayillan bu nedenlerle kisa vadeli yatirrmlarin (ASTI) ve finansal
yukumlaltklerin  (AFINL) yuksek guvenilirlik dizeyine sahip tahakkuklar olduklar

soylenebilmektedir.

Net finansal varliklar igerisindeki son alt sinif olan uzun-vadeli yatinmlar (ALT7)

uzun-vadeli alacaklar ve uzun-vadeli menkul kiymet yatirmlari gibi muhasebe
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kalemlerini icermektedir. Uzun-vadeli alacaklarin &lgimiu de en az kisa-vadeli
alacaklarin dlgimu kadar dusik glvenilirlik seviyesine sahiptir. Diger taraftan, birgok
uzun-vadeli menkul kiymet yatirimi ylUksek guvenilirlik dizeyinde Olgllebilmektedir.
Uzun-vadeli alacaklarin dugik guvenilirligi ile uzun-vadeli menkul kiymet yatirimlarinin
yuksek givenilirligi g6z éniinde bulunduruldugunda, bu iki kalemi de igeren uzun-vadeli
yatinmlar (ALTI) alt sinifinin orta derecede bir guvenilirlige sahip oldugu soéylenebilir
(Richardson ve digerleri, 2005: 450).

Yuksek guvenilirlik dizeyine sahip olan kisa-vadeli yatirimlar ve finansal
yukUmlultkler alt siniflari ile orta guvenilirlik dizeyine sahip uzun-vadeli yatirmlar alt
sinifini igermesinden dolayi, net finansal varliklardaki degisim (AFIN) tahakkuk sinifinin
yiksek guvenilirlik dizeyine sahip oldugu disunilmektedir (Richardson ve digerleri,
2005: 450).

Ozetle, tahakkuk siniflarinin giivenilirlik diizeyleri genel olarak ele alindiginda,
gayri-nakdi galisma sermayesindeki tahakkuklarin (AWC), dusuk guvenilirlik dizeyine
sahip faaliyetlere iliskin dénen varliklar (ACOA) ile yuksek guvenilirlik dizeyine sahip
faaliyetlere iliskin kisa-vadeli yukimlalikleri (ACOL) icermesi nedeniyle orta dizeyde
guvenilirlige sahip olduklari kabul edilmektedir. Faaliyetlere iliskin net duran varliklar
(ANCO) sinifi, duglk glvenilirlige sahip faaliyetlere iliskin net duran varliklar (ANCOA)
ve orta guvenilirlik dizeyindeki, faaliyetlere iligkin uzun-vadeli yukimlaltkler (ANCOL)
alt siniflarinin birlesimi oldugu icin dislk/orta dizeyde glivenilirlige sahiptir. Son olarak,
net finansal varliklar (AFIN) sinifi, iki adet yiksek givenilirlige sahip alt sinif ile bir adet
orta guvenilirlik dizeyindeki alt siniftan olusmasi nedeniyle yuksek glvenilirlie sahiptir
(Richardson ve digerleri, 2005: 450).

Bir igsletmenin (maddi ve maddi olmayan) batlin yatirimlari, gelecekte elde
edilmesi beklenen bir fayda igin katlanilan deger ¢ikisi olduklar disundldiginde
risklidir. Maddi olmayan varliklar ise genellikle dogalari geredi daha fazla belirsizlik
icermektedir. Bu nedenle, aktiflestiriimeleri olduk¢a maliyetlidir. Hem degerlenmelerine
iliskin maliyet hem de rakiplere de sunulmus olunacak bilginin igletme agisindan

maliyeti s6z konusudur. Ayrica, maddi olmayan varliklar ¢ok bilgilendirici olmamalari
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bakimindan yatirimcilar tarafindan deger ile az iliskilendiriimektedirler®® (Wyatt, 2008:
224). Ornegin, aragtirma ve gelistirme harcamalari degerleme ile iligkili olmasina karsin
gelecekte elde edilecek faydalari maddi duran varliklara oranla daha az yansitmaktadir.
Arastirma ve gelistirme giderlerinden vyalnizca gelistirme giderleri, gelecekte
saglayacagi fayda giivenilir bir bicimde 6lclilebiliyorsa aktiflestirilebilmektedir’’. Musteri
memnuniyeti, markanin finansal olmayan 6lglimleri gibi olgular degere iligkin olmalarina
karsin glvenilir bicimde degerlenemedikleri igin finansal tablolara alinamamaktadir.
Diger bir ifadeyle, “aciklanan tutar igletmenin gelecekte elde etmeyi bekledigi tutar ile ne
derece uyusuyor” sorusunun yaniti dizenleyiciler icin énemlidir. Genel Kabul Gérmus

Muhasebe ilkeleri bu yanit konusunda ihtiyatl davraniimasini gerektirmektedir.

intiyathlik “edinilen varliklar” ve “igsel (retilen varliklar’ (zerinde farkli
islemektedir. Sadece edinilen varliklar dogrudan aktiflestirilebilmektedir. Edinilen
varliklarin edinilme degerlerinin belli oldugu ancak igsel olarak Uretilen maddi olmayan
varliklarin deg@erinin belirlenebilmesi igin &6ncelikle bazi asamalardan gegirilmesi
gerektigi belirtimektedir (TMS-38). igsel Uretilen maddi olmayan duran varligin finansal
tablolarda taninabilmesi igin isletmenin kontroliinde olmasi ve glvenilir bir piyasa
degerinin (homojen varliklar igeren bir piyasa tarafindan belirlenmis) bulunmasi
gerekmektedir (FRS 10, par. 10).

icsel olarak olusturulmus maddi olmayan varliklar firmalarin defter degerleri ile
piyasa degerleri arasindaki farkin asil kaynagi olmaktadir. Ornek olarak serefiye, patent
ve marka degeri gibi varlklari siralamak olanakhdir. Analizlerinin zorlugu ve
glvenilirliklerinin  belirlenememesi gibi nedenlerle bu varliklarin bilancoya timuyle

konmamasi konusunda gorus birligi bulunmaktadir (Wrigley, 2008: 257).

% Diger taraftan, Webster (1999; Aktaran: Wyatt, 2008: 218) maddi olmayan varliklara yapiimis olan
yatirimlarin 6nemli oldugunu c¢lnki fiziksel kaynaklar sinirli olmasina karsin entelektiiel g9irdiler ile
ekonomik faaliyetlerin devam ettirilebilecegini belirtmektedir.

7 UFRS Kavramsal Cercevede bir hesabin gelecekte isletmeye fayda getirmesi ya da isletmeden
ekonomik fayda gikarmasi olasi ise ve guvenilir bir sekilde dlcilebilen bir maliyeti/ degeri varsa finansal
tablolara alinacagini belirtmektedir.
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251.2. Tahakkuklarin Tahmin Edilmesinde Ortaya Cikan Hatalar

Tahakkuklarin tahmin edilmesinde ortaya ¢ikan hatalar asagidaki gibi iki sinifta

toplanabilmektedir:

(i) Tahakkuklarin nakit akis tablosundan elde edilen bilgiler yerine
bilangcodan elde edilen bilgilerden faydalanarak tahmin edilmesinden

kaynaklanan hatalar

(i) Tahakkuklarin  yanlis modeller kullanilarak tahmin edilmesinden
kaynaklanan hatalar

Bilango Kalemlerindeki Degisimlerden / Nakit Akis Tablosundan

Yararlanarak Tahminleme

Collins ve Hribar (2000) bilango ile gelir tablosu arasindaki iligkinin, tablolardan
birinde belirtimeyen 6zel durumlar séz konusu oldugunda, 6énemli tahminleme
hatalarina neden olabilecegini belitmektedir. Dolayisiyla, nakit akislarindan
faydalanarak elde edilen tahminler, bilangodan faydalanarak elde edilen tahminlere
oranla daha dogru olmaktadir. Ayrica, calismalarinda Jones Modeli'nin (1991) bu
hatalari iceren katsayilar elde ettiginden de s6z edilmektedir. Jones Modeli (1991) nakit
akiglarini kullanmadigi icin midahale icermese bile olaganusti tahakkuk kalemlerini

mudahale igeriyormus gibi siniflandirabilmektedir.

Ote yandan Zhang (2007: 1334), tahakkuklar gelecek dénemlere yonelik
yatinmlar olarak ele alindiginda, bilangodan elde edilen bilgilerden faydalanilarak
tahminlenen tahakkuklarin daha iyi bir blyime 6lgitl oldugunu, ¢tinkd bu tahakkuklarin
hem nakit akis tablosunun yansittigi ¢calisma sermayesindeki organik biylimeyi hem de
birlesmeler ve ele gecirmeler gibi anorganik blytumeleri icerdigini belirtmektedir.
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Modellemeye iligkin Hatalar

Collins ve Hribar'in (2000) calismalarina paralel olarak White (2007: 44),
tahakkuklarda gozlemlenen degisimin donem basi tahakkuk tutari ile de iligkili olmasi ve
doénem basi tahakkuk tutarinin ényargi icermesi olasiliginin bulunmasi nedeniyle, ele
alinan modellerin ydneticilerin mudahalelerinin yalnizca bir kismini yansittigini
savunmaktadir. Dolayisiyla, tahakkuk tutari yerine tahakkuklardaki degisimin modele

katilmasinin hata oldugunu® belirtmektedir.

Ayrica, tahminleme modellerinde her badimsiz dediskene yalnizca bir katsayi
kullanilarak bagimli degiskeni agiklama derecesi atanmaktadir. Ancak, bir dedisken
bagimli degiskeni (tahakkuklar) birka¢ degisik agidan etkileyebilmektedir. Ornegin,

kredili satiglar alacak tutarini artirirken stoklar tGzerinde azaltici etkiye sahiptir.
Hatalan Etkileyen Faktorler
Literatirde isletmenin faaliyette bulundugu c¢evrede vyer alan belirsizligin
tahakkuk tahminleme asamasinda ve tahakkuklarin nakde dénismesinde sistematik bir
hataya neden oldugu belirtiimektedir (Luo, 2007: 13). Calismalarda belirsizligi temsil
eden degiskenler olarak su bes gdsterge siralanabilir (Doyle, Ge ve McVay, 2007:
1142, Luo, 2007: 13):
(iy Firma buyaklaga
(i) Nakit akiglarindaki degiskenlik

(i) Hasilattaki degiskenlik

(iv) Faaliyet dongusu

% Habib (2008) tarafindan tahakkuklarin ve nakit akiglarinin hisse senedi getirilerini agiklamada aldiklari
rollerin arastirildigi calismada, getirilerin kazang ve nakit akislarinin hem tutarindan hem de degisiminden
etkilendigi sonucu ortaya ¢ikmaktadir.
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(v) Zarar agiklanma sikligi

Doyle, Ge ve McVay (2007) tarafindan yapilan galismalarda kigulk, nakit akisi
degiskenligi ve hasilat degiskenligi ylksek olan, uzun bir faaliyet dénglsine sahip
(Becker ve digerleri, 1998) ve daha sik zarar agiklayan (Huang ve digerleri, 2008)
isletmelerde tahakkuk kalitesinin daha dusik oldugu belirtiimektedir. Bununla birlikte,
Luo (2007) isletme buylkligine ve faaliyet donglstine oranla diger gostergelerin daha

baskin oldugunu 6ne sirmektedir.

Dechow ve Dichev (2002) isletmelerde tahakkuk kalitesini digtren etkenleri ele
aldiklari calismalarinda firma buyukliginin tahakkuk kalitesi ile dogru orantili oldugunu
belirtmektedir. S6z konusu galismanin sonuglari tahakkuk kalitesinin buylk isletmelerde

daha ylksek oldugunu gostermektedir.

isletme yoéneticilerinin firsatg yaklagimlari tahakkuklarin nakde déniisme oranini
disuren bir diger etken olarak ele alinabilmektedir. Clnkl bu yolla ortaya ¢ikan
tahakkuklar, isletmenin gergek iktisadi performansini yansitmamaktadir. Bu nedenle,
s6z konusu tahakkuklarin herhangi bir nakit akigi yaratmamasi olasidir. Ancak,
yoneticilerin firsatgihk derecelerinin glvenilir bir bigimde belirlenememesi agisindan,
yapilan ¢alismalarda isletmenin borglanma sdzlesmesi hikimlerine bagllik derecesi de
yoneticilerin finansal raporlamada ne derece firsatgi davranacaginin bir gdstergesi
olarak kabul edilmektedir®. Bir isletme bu hiikimlere ne kadar az bagliysa, ydneticilerin
tahakkuklar Uzerinde midahalede bulunmasi olasiligi da o kadar ylksek olmaktadir
(Luo, 2007). Ayni zamanda, ilke (kural) bazli muhasebe standartlarinin uygulanmasi da
yoneticilerin firsatgl davranmalarini kolaylagtirici (engelleyici) bir etken olmaktadir. ilke
bazli muhasebe standartlari yoneticilerin daha fazla alternatif uygulama arasindan
iktisadi islemin dogasina en yakin buldugu uygulamayi tercih etmesine dayandirilirken,

kural bazli muhasebe standartlari sinirlari daha kesin belirlenmis ve daha az mesleki

2 isletmenin borglanma sézlesmesi hiikiimlerine baglihg:, literatiirde isletmenin sahip oldugu finansal
kaldirag orani (Watts ve Zimmerman, 1986; Sweeney, 1994; Huang ve digerleri, 2008) ve faiz 6deme glicu
orani (Dichev ve Skinner, 2002) ile belirlenmektedir. Finansal kaldirag orani yiksek olan isletmelerde
tahakkuk yonetiminin daha az tercih edildigi belirtimektedir (Huang ve diderleri, 2008; Smith ve Stulz,
1985). Ote yandan, Guan ve digerleri (2005) borg/6zsermaye oraninin artmasinin, isletmelerin gelir artirici
muhasebe ydntemlerini tercih etme olasiliklarinin da artmasina neden oldugunu belirtmektedirler.
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yargl gerektiren muhasebe uygulamalarini beraberinde getirmektedir (Dalkilig, 2008;
Luo, 2007).

Bu noktada i¢ kontrolin dneminden de bahsetmek gerekmektedir. Tanimi
itibariyle i¢ kontrol, isletmelerde finansal raporlamanin glvenilirligi konusunda makul
derecede givence saglamak Uzere olusturulmus sistem veya suregtir (Doyle, Ge ve
McVay, 2007: 1144). isletmelerdeki i¢ kontrol sistemi ne derece etkin bir sekilde
olusturulmussa, yoneticilerin bilingli olarak firsatgi davranmalar ve/veya istemeden hata
yapmalari olasili§i da o derece az olmaktadir (Kinney, 2000: 87; Doyle, Ge ve McVay,
2007: 1142). Dolayisiyla, i¢ kontrol sisteminin etkinliginin tahakkuklarin hatali bir
bigimde tahmin edilmesini veya raporlanmasini engelledigi sdylenebilir.

Doyle, Ge ve McVay (2007) i¢ kontrollin etkinligi ile tahakkuk kalitesi arasindaki
iliskiyi arastirmaktadir. i¢ kontroldeki nemli derecede zayifligin*® daha denetlenebilir ve
belirli hesaplara 6zgl oldugu bir zayiflik degil, genel olarak isletme capinda ortaya
ciktigi durumlarda, zayif bir i¢ kontrol sistemine sahip olmanin tahakkuk kalitesini
dusirdigini belirtmektedir®’. Literatiirde ic kontroldeki 6nemli derecede zayifigin
belirleyicileri ortaya koyulmaktadir. Daha dusuk karliiga sahip, daha geng, daha kiguk,
daha karmasik yapiya sahip ve daha hizli blytyen isletmelerde i¢ kontrolde 6nemli
derecede zayifliga rastlanma olasiliginin daha ytksek oldugu belirtiimektedir (Krishnan,
2005; Ge ve McVay, 2005; Ashbaugh-Skaife ve digerleri, 2007; Doyle, Ge ve McVay,
2007).

Ayrica, Ge ve McVay (2005), Doyle, Ge ve McVay (2007) ve Ashbaugh-Skaife
ve digerleri (2007) buylk denetim firmalan tarafindan denetlenmenin i¢ kontrol
hatalarinin raporlanmasi olasiligini artirdigini  savunmaktadirlar. Taninmig, blyuk
bagimsiz denetim firmalarinin yasal sorumlulugu daha fazla olacagi igin, bu firmalarin

hata belirleme ya da bulunan hatalari dizeltme asamasinda daha dikkatli olduklarini

%0 Kamu Gézetimi Kurulu 6nemli derecede zayiflidi, finansal tablolarda ortaya ¢ikabilecek 6nemli bir yanls
gosterimin engellenememesi ya da belirlenememesi olasiligini yaratan eksik yon ya da eksik yonler
kombinasyonu olarak tanimlamaktadir.

31 Belirli hesaplara 6zgu hatalarin tahakkuk kalitesini dislrmediginin varsayllmasinin nedeni denetgilerin
finansal tablolar sunulmadan 6nce hata denetimi yapmalari ve bulunan hatalari dizeltmeleri olarak
aciklanmaktadir (Hogan ve Wilkins, 2006).
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sdylemek olanaklidir (Ge ve McVay, 2005: 138). Becker ve digerleri (1998: 7) buyuk
denetim firmalarinin mdasterilerinin toplam tahakkuklar agisindan diger isletmelere
oranla daha fazla tahakkuk raporlamalarina karsin daha az tutarda ihtiyari tahakkuklara
sahip olduklarini savunmaktadir. Ge ve McVay (2005: 138) i¢ kontrolin etkinliginin

disUk olmasini nitelikli isgicinin eksikliginden de kaynaklandidini belirtmektedir.

Dechow ve Dichev (2002: 46) tahakkuklarin hatali raporlanmis olmasini
yoneticilerinin firsat¢i hareketlerinin yani sira, igletmenin faaliyetlerindeki dalgalanmalar
ve faaliyet déneminin uzunlugu gibi isletmeye o6zgu diger bir takim o&zellikler ile
iliskilendirmektedir. Ornegin, isletmenin faaliyetleri yiksek dalgalanma gésteriyorsa,
yoneticiler ne kadar yetenekli ve iyi niyetli olsalar da, tahakkuklari tahmin ederken daha

blyuk hatalar yapmalari olasidir.

Kazanglarin Siiregenligi Kavrami

Siregenlik s6zIUk anlami itibariyle “bir durum ya da 6zelligin slregelmesi ya da
bir gézlemin benzer kosullarda yinelenme 6zelligi” olarak tanimlanmaktadir (Turk Dil
Kurumu; http://tdkterim.gov.tr). Kazancin suregenligi, kazang kalitesinin tam bir tanimini
vermemekle beraber genellikle kazancin niteliksel bir 6zelligi olarak kabul gérmektedir.
Jonas ve Blanchet (2000) kazang kalitesini aciklamak Uzere hazirladiklari kavramsal
gercevede, kazancin suregenligini, tahminleme giclnin bir tanimlayicisi olarak ele
almaktadir. Ayrica, kazancin suregenligi kavrami igletmeyi dederlemeleri sirasinda

yatirrmcilara da yardimci olmaktadir.

2.5.21. Kazanglarin Siiregenliginin Tanimi

Kazanglarin suregenligi, cari donem kazancina etkilerin, izleyen dénemlerde
tekrarlanma derecesini yansitmaktadir (Francis ve Smith, 2005: 414). Kazanglar,
isletme performansinin gostergesi oldugu igin, kazancin sdregenligi performansin
surdurulebilirliginin de bir ifadesi olarak kabul edilmektedir. Ancak, Richardson ve
digerleri (2005: 440) ylksek performans gosteren igletmelerin piyasadaki rekabetten
etkileneceklerini, rakiplerinin de piyasada olusan ekonomik faydayi paylasmasi ile

mevcut performansin gelecek dénemlerde, guvenilirlikten bagimsiz bir sekilde, tersine
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donecegini ve bu nedenle, isletmelerin gelecekte daha disik performans
raporlayabileceklerini savunmaktadir. Richardson ve digerleri (2005: 441) isletmenin
icinde bulunulan déneme iliskin olarak gerceklesen performansini E* ile ifade

etmektedir. Kazancin sliregenliginin arastirimasinda kullanilan model:
E g =)E +&1 (3)

seklinde ifade edilmektedir. E:terimi gercek performansi yansitan kazang tutarini ifade

ederken, E,,; izleyen déneme iliskin gergek performansi yansitan kazanci temsil

etmektedir. y katsayisinin ise “0” ile “1” arasinda bir deger almasi beklenmektedir.
Richardson ve digerleri (2005: 441), raporlanan kazang tutari ile gercek performansi
yansitan tutarin iki nedenle birbirleri ile esit olmayacaklarini belirtmektedir. Bu
nedenlerden ilki, bazi tahakkuklarin performansila iliskili olmalarina karsin, givenilir bir
sekilde olgllememeleri nedeniyle finansal tablolara alinmalarini engelleyen
dizenlemeler ve kurallardir. Ar-Ge maliyetlerinin olusur olusmaz gider kaydedilmesi bu
kurallara 6érnek olarak gosterilebilir. ikinci neden ise, tahakkuklarin déneme iliskin
olaylarin ve iglemlerin gelecek dénemlere iligkin olarak saglayacaklari ekonomik faydayi

hatali dlgmesinden kaynaklanmaktadir.

ikinci nedeni olcebilmek (izere Richardson ve diderleri (2005: 442),

tahakkuklarin mikemmel tahminini A* olarak ve esitligi de su sekilde ifade etmektedir:

A =E-C (4)

C, nakit akislarini temsil ettigi ve nakit akislarinda tahmine gerek olmadigi igin,

kazanctaki sapmanin tahakkuklardaki sapmadan kaynaklanacagi savunulmaktadir.

Dolayisiyla, gézlemlenen tahakkuk tutarini tahakkuklarin mikemmel tahmini (A*) ile bu
tahminden ve nakit akislarindan (C) bagimsiz ve ortalamasi sifir olan hata teriminin (e)

toplami seklinde ifade etmektedirler (4 = A+ e).
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Richardson ve digerleri (2005: 442) bu ifadeye dayanarak, kazanglarin gercek
suregenligini gbézlemlenemeyecek derecede muikemmel tahminlenen gelecek dénem
kazancinin, goézlemlenemeyek derecede mikemmel tahminlenen tahakkuklarin ve
g6zlemlenen  nakit akiglarinin  bir  fonksiyonu olarak ele almaktadir

(E:+1:7Ct+7At*+gt+l)' Ardindan, elde ettikleri bu esitlikte gozlemlenemez

muikemmel tahminler yerine gbézlemlenebilen ve hata iceren karsiliklarini (E ve A)

yerlestirince, degiskenlerde hata iceren model elde edilmis olmaktadir:
Ea=0rC+y4 +a,, (9)

Esitlikteki hata terimi (@, ) tahakkuklar mikemmel bir sekilde tahmin edilmig
olsa bile, gelecek doneme iligkin kazanci etkileyebilecek diger etkenleri (&, 1), gelecek

doneme iligkin tahakkuk tahminlerinden kaynaklanan hatayi (e, 1) ve gelecek donem

kazancinin tahminlemesinde tahakkuklarin ne derece etkili oldugunu da g6z 6nlinde

bulunduracak sekilde, doneme iligkin tahakkuk tahminlenmesinden kaynaklanan hata

terimini (ye, ) icermektedir’” (@,,1= &,.1 + €,.1 - 7€)

Ancak, Richardson ve digerleri (2005: 443) @, ile 4;arasinda her ikisinin de

e, terimini icermelerinden kaynaklanan bir korelasyon bulunmasi nedeniyle nakit

akiglarinin (C) ve tahakkuklarin (A) katsayilarinin sapma igerdigini belirtmektedir.
Griliches ve Ringstad (1971) bu sapmalari su formiller ile ifade etmektedir (Richardson
ve digerleri, 2005: 442):

var(e)

e
(74 -7) =—224) ©)

1-pC 4

%2 Tahakkuklarin gelecek dénemde tersine donecegi dusunlldiginde gelecek doneme iliskin tahakkuk
tahminlemesinde ortaya ¢ikan hata terimi ile doneme iliskin olarak tahakkuk tahminlemesinde ortaya ¢ikan

hata teriminin ters orantili olmasi beklenmektedir. Bu nedenle, ye, terimi negatif isarete sahiptir.
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re-7)=-pcalra-7) (7)

Formiillerde var (e) ve var (4) sirasiyla hata teriminin ve tahakkuklarin igerdikleri
sapmayl, pc 4 ise nakit akislari ile tahakkuklar arasindaki korelasyonu temsil etmektedir.
Richardson ve digerleri (2005: 443) gozlemlenen tahakkuklarda (4) él¢ciim hatalarindan

(e) kaynaklanan sapmalarin tutarindaki artisin tahakkuklarin agiklayicihigini azalttigini
belirtmektedir. Griliches ve Ringstad (1971) tarafindan ortaya konan ilk formilde yer
alan [var(e)/var( 4 )], tahakkuklarda 6lgim hatalarindan kaynaklanan sapmalarin payini
temsil etmektedir (Richardson ve digerleri, 2005: 443). Bu oran ayni zamanda tahakkuk
glvenilirliginin bir 6lglsu olarak da kabul edilmektedir. [var(e )/var( 4 )] oraninin ylksek

olmasi tahakkuklarin guvenilirliginin disuk oldugunu gostermektedir.

Kazanglarin stregenligi agisindan, tahakkuklarin igerdigi tahminleme hatasi (e)
ne derece blylkse, diger bir ifadeyle, tahakkuklar ne kadar distk guvenilirlik diizeyi ile

raporlanmakta ise, kazanglarin stregenligi de o kadar yiksek sapma ile tahmin
edilmektedir (Richardson ve digerleri, 2005: 443).

2.5.2.2. Giivenilirlik ile Siiregenlik iligkisi

Tahakkuklar nakit akiglarinin igcerdigi hatalari ve eksikleri gidermelerine karsin,
olusturulmalari  sUrecinde  6znel vyargilara, varsayimlara ve  tahminlere
dayandirilmalarindan dolayi glvenilirlik dizeyleri nakit akislarina kiyasla daha dusik
olmaktadir (Sloan, 1996: 291; Luo, 2007: 18). Ayrica, literatiirdeki bazi galismalar
glvenilirlik derecesi diisiik olan tahakkuklarin siiregenliginin de diisiik oldugunu®,
bunun sonucunda fiyatlandirmada daha fazla hataya neden olduklarini gdstermektedir
(Dechow ve Dichev, 2002; Richardson ve digerleri, 2005; Hanlon, 2005; Doyle, Ge ve
McVay, 2007; Wu, Zhang ve Zhang, 2008). Bu distincenin temeli, kazancin suregenligi
ile tahakkuklarin stregenligi arasindaki yakin iliskiye dayanmaktadir.

% Dechow ve Dichev (2002) tahakkuk kalitesinin daha dusuk oldugdu isletmelerin nakde déniismeyen daha
fazla tahakkuka sahip olduklarini, bunun da kazancin daha az suregen olmasi anlamina geldigini
savunmaktadirlar.
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Richardson ve digerlerinin (2005) calismasinda disuk guvenilirlige sahip
olduklari gerekgesiyle ayni sinifa katilan tahakkuklar, sermaye yatirimlari ile daha
yuksek korelasyona sahipken, ylksek derecede guUvenilir tahakkuklar olarak
siniflandirilan tahakkuklar daha disiik korelasyona sahiptir. Ornegin, gayri-nakdi
calisma sermayesindeki dedisim (AWC) ile faaliyetlere iliskin net duran varliklardaki
degisim (ANCO) dusik ya da orta glvenilirlik seviyesine sahip olarak belirlenmektedir.
Bu nedenle, sure@enliklerinin de diuslk olmasi beklenmektedir. Diger taraftan, net
finansal varliklar (AFIN) tahakkuk sinifi yiksek guvenilirlige sahip oldugu icin ylksek
suregenlik gostermesi beklenmektedir. Ayrica, Richardson ve digerleri (2005) modele

alt siniflari da ekleyerek asagidaki modeli olusturmuslardir:

RO4 1= Po+ p1ROA , + p,ACOA , — p3ACOL , + p,ANCOA ,
— psANCOL |, + pgASTI , + p;ALTI , — pgAFINL , + 0,4

(8)

Ug temel tahakkuk sinifinin alt siniflari bu esitlik yardimi ile test edildiginde
faaliyetlere iligkin tahakkuklarin varliklardan olugan alt sinifinin guvenilirligi daha dasik
oldugu icin siregenliginin de daha dislk olmasi beklenmektedir. Calisma sonuglari
faaliyetlere iligkin net dénen varliklardaki degisim (ACOA) alt sinifi ile faaliyetlere iliskin
net duran varliklardaki degisim (ANCOA) alt sinifinin en disuk suregenlige sahip
olduklarini gostermektedir. Ancak, yukimlilikler acisindan bakildiginda, faaliyetlere
iliskin kisa-vadeli yukumlulukler (ACOL) faaliyetlere iliskin uzun-vadeli yukimluliklerden
(ANCOL) daha ylksek glvenilirlige sahip olmasina karsin daha disuk stregenlik
gOstermektedir. Richardson ve digerleri (2005: 465) bu durumu faaliyetlere iligkin uzun-
vadeli ydkamlUlUklerin igerisinde tersine donmesi birden fazla dénem gerektiren

ertelenmis vergiler gibi kalemlerin de bulunmasi ile bagdastirmaktadir.

Finansal faaliyetlere iliskin tahakkuklar ele alindiginda ise sonugclar, beklendigi
gibi ylUksek derecede guvenilirlige sahip olan kisa-vadeli yatinmlarin ve finansal
yukumlultklerin yiksek, orta derece guvenilirlige sahip olan uzun-vadeli yaktimluliklerin

ise nispeten daha dusik slredenlige sahip oldugunu gostermektedir.
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Ahmed, Nainar ve Zhou (2005) tarafindan yapilan bir diger ¢alismada dénem
kari, ilk 6nce 6nceki donem kari ile, ardindan 6nceki dénem tahakkuklari ve esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari ile ve son olarak da 6nceki dénem ihtiyari
tahakkuklar, ihtiyari olmayan tahakkuklar ve esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akislari ile regresyona sokulmaktadir. Sonug olarak, tahakkuklarin daha az slregenlige
sahip oldugu fakat bunun c¢ogunlukla ihtiyari tahakkuklarin disik slregenlige sahip

olmasindan kaynaklandidi ortaya ¢ikmaktadir.

Kothari, Loutskina ve Nikolaev (2005: 3) calismalarinda yiksek degerlenmis
Ozsermayeye sahip isletmelerin yoneticilerinin, ylksek degerlemenin devamhligini
saglayacak sekilde, tahakkuklari oldugundan fazla gésterme egilimi bulundugunu
belitmektedir. Ancak, isletmenin bitln yillara ait kazanglarinin toplaminin bittn yillara
ait nakit akislarinin toplamina esit olmasi beklendigine goére, ydneticilerin gegmis
doénemlerde yapmis olduklari herhangi bir gelir artirici miidahaleyi tersine gevirmeleri
gerekmektedir (Jones, 1991: 210). Diger bir ifadeyle, bu ylksek degderleme izleyen
doénemlerde tersine dénmekte ve yulksek tahakkuk tutarina sahip isletmelerde daha
dusiik bir ortalama getiri oraninin ortaya ¢ikmasina® neden olmaktadir. Dolayisiyla,
Sloan (1996: 292) calismasinda yatirim kararinin alinmasi sirasinda, ylksek tahakkuk
tutarina sahip isletmelerin hisse senetlerinde kisa pozisyon alinmasinin, duasuk
tahakkuk tutarina sahip isletmelerin hisse senetlerine ise yatirrm yapilmasinin izleyen
dénemde anormal getiri saglayacagdini savunmaktadir. Ayni sekilde, Zhang ve Cready
(2003) de spekdlatif yatirimcilarin kar etmek Uzere, déneme iligkin gelir artirici
tahakkuklar raporlayan igletmeler icin kisa pozisyon aldiklarini belirtmektedir (Wasan,
2006: 3). Ancak, Richardson (2003) calismasinda bu tdr yatinmcilarin ticari
faaliyetlerinde tahakkuklarin yanhs fiyatlandiriimasindan faydalandiklarina iligkin bir

kanit bulamamaktadir.

¥ Yatirimcilar yuksek tahakkuklara dayanarak olusturduklari beklentileri gerceklesmeyince isletmenin
hisselerini yeniden degerlemektedir. Bu nedenle hisse senetlerinin degeri dismekte, dolayisiyla hisse
getirisi de azalmaktadir. Ancak tahakkuklar yatirim bilgisini yansitiyorsa ve bu optimal bir yatinmsa yiksek
tutarda tahakkuka sahip igletmelerin daha yuksek gelecek ddnem kazancina sahip olmalari
beklenmektedir.
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2.5.2.3. Nakit Akiglari — Tahakkuk Siiregenligi

Kazancin tahakkuk bileseni genellikle gelecek donemlere iligkin nakit akislarinin
tahmin edilmesini, gegmis donemlere iliskin nakit akiglarinin ertelenmesini, dagitimlari
ve degerlemeleri birlestirmektedir. Bunlarin her biri nakit akiglarinin dénemsel olarak
Olgilmesinden daha fazla 6znellik gerektirmektedir. Bu nedenle, Sloan (1996: 292),
kazancin tahakkuk bileseninin anormal derecede yiksek ya da disuk oldugu

durumlarda kazancin suregenliginin disik olacagini belirtmektedir.

Richardson ve digerleri (2005) de nakit akiglari ile tahakkuklarin stregenliklerini
karsilastirmakta ve tahakkuklarin nakit akiglarina gére daha dusuk suregenlige sahip
olacagini tahmin etmektedirler. Bu tahmini test etmek icin kullandiklari modelde,
kazancin nakit akiglari ile temsil edilen performansinin, kazancin kendi performansi
(ROA,) ile tahakkuklar ile temsil edilen performansi (ACC;) arasindaki fark oldugunu

savunmaktadirlar. Bu dogrultuda;

ROAH_]_ =70 + ]/1(ROAt - ACCt) + }/ZACCt + U1 (9)

seklinde bir esitlik yardimi ile bunu test etmektedirler. Butiin degiskenlerinin ddnem basi

toplam varliklara béliinmesi ile degisken varyans® agisindan kontrol altinda tutulan

yukaridaki esitlikte yer alan ROA; déneme iligkin olarak kazancin performansini, ACC;

kazancin tahakkuklar ile ifade edilen performans bilesenini temsil etmektedir. Ayrica, y;

ve ) sirasiyla kazancin nakit akiglari ile temsil edilen ve tahakkuklar ile temsil edilen
performans bileseninin, gelecek dénem kazang performansini (ROA;+;) tahmin

edebilme katsayilarini sunmaktadir. Dolayisiyla, beklenen ifade y;> . olmaktadir.

Bu ifade degisik bir sekilde sunuldugunda;

ROA; 41 =70 +71(ROA,) + (72 = 71)ACC, + 0,14 (10)

% Calismada “degisken varyans” kavrami “heteroscedastisity” teriminin Tlrkge karsiligi olarak ele
alinmaktadir.
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seklini almaktadir. Bu ifadede yer alan (. - y;) katsayisi tahakkuklarin, izleyen dénem

kazancinin tahmin edilmesinde, ddénem kazancina sagladidi ek siregenligi ifade

etmektedir. Beklenen bir diger durum da (y,-j4) ifadesinin guvenilirligi distk olan

tahakkuklar igin daha blylk bir negatif deger almasidir. Richardson ve digerleri (2005)
bu durumu test etmek Uzere her tahakkuk sinifi icin tek degiskenli ve gok degiskenli
modeller ortaya koymaktadirlar. Bu modeller (11), (12), (13) ve (14) numaral esgitlikler

ile ifade edilmektedir:

ROA4 1 =y0 +71(ROA) +(y2 — r1)AWC, + 049 (11)
ROA 11 =y +71(ROA4 )+ (y2 — )ANCO; + vy 41 (12)
ROA4 11 =y +11(RO4) +(y2 — y1)AFIN; +v;11 (13)

Tek degiskenli bu modeller tahakkuk siniflari arasinda siregenligin
karsilastirimasini saglayamamaktadir. Ayrica, nakit akislarinin stregenlidi ile tahakkuk
siniflarinin siregenlikleri arasinda dogrudan bir karsilastirma yapmak da olanakh

olmamaktadir. Bu nedenle, ¢ok degiskenli bir modelin kullanilmasi daha fazla fayda
saglayabilmektedir. Yukaridaki tek degiskenli modellerde yer alan (5 —y1) katsayisi
p seklinde ifade edildiginde, guvenilirlik dereceleri farkli olarak belirlenen tahakkuk

siniflarini ¢ok degdiskenli tek bir model kullaniimasi yolu ile slregenlik agisindan

degerlendirmek olanakli olmaktadir (Richardson ve digerleri, 2005: 464).

RO4, 1 = po + pLROA, + poAWC, + psANCO, + pyAFIN, v, (14)

Bu esitlikte butin tahakkuk siniflari (AWC,, ANCO, ve AFIN,) ayri olarak ele
alindigina goére, ROA, ile temsil edilen performans, kazancin nakit akigi bilesenine ait
olmaktadir. Boylece p; nakit akiglarinin suregenligini yansitan bir o6lgi olmaktadir.

Richardson ve digerleri (2005) bu modelden faydalanmakta ve sonug¢ olarak, Sloan

100



(1996) ile uyumlu bir sekilde, nakit akiglarinin siregenliginin tahakkuklardan yiksek

oldugu sonucuna ulagmaktadir.

Francis ve Smith (2005: 422) tahakkuklar ile nakit akislari arasindaki stiregenlik
farkinin nedeninin tahakkuklarin igerdigi, ancak farkli donemlerin kazanglari ile iliskili
olan kalemler oldugunu belitmektedir. Bu kalemler tahakkuklarin siregenligini
azaltirken, nakit akislarinin stregenligini artirmaktadir. Yalnizca iginde bulunulan
dénemin kazancini etkileyen tahakkuklar ele alindijinda ise Francis ve Smith (2005:
422) zamana bagli bir diizeltme ile*®, tahakkuklarin ele alinan isletmelerin yalnizca
%15'inde nakit akiglarindan daha dusuk suregenlik gdsterdigini belirtmektedir. S6z
konusu g¢alismaya gore, tahakkuklar ile nakit akislari yalnizca iginde bulunulan déneme

iliskin kazanci etkiliyorlarsa suregenlik agisindan aynidir.

Fairfield, Whisenant ve Yohn (2003) da nakit akislari ile tahakkuklarin
suregenliklerinin esit oldugu sonucuna ulasmislardir. Fakat Francis ve Smith’'in (2005)
calismasinda uyguladigindan farkli bir yénteme bagvurmaktadirlar. S6z konusu
calismada tahakkuklar ile ortalama toplam varliklar iliskilendiriimekte ve bu iligkiler
kontrol edildiginde tahakkuklarin sdregenliginin nakit akiglarinin suregenligine esit

oldugu sonucu ortaya gikmaktadir.

Ote yandan, yatinnmcilarin vergilendirilebilir kazang ile defter kazanci arasindaki
farki® gdz oniinde bulundurmalari durumunda kazancin siregenligine iliskin

beklentilerinin ne dogrultuda gergeklesecegini arastirdigi ¢alismasinda Hanlon (2005),

% Francis ve Smith (2005) zamana dayali olarak hesaplanan tahakkuklar ile muhasebe tabanli tahakkuklar
arasinda fark oldugunu ve muhasebe tabanli tahakkuk oélgllerinin tahakkuk stregenligini az gosterdigini
belirtmektedirler.

% Defter kazanci ve vergilendirilebilir kazang sirasiyla defter esasina dayali bilangoda meydana gelen ve
vergi esasina dayali bilangoda meydana gelen degisimler olarak ele alinmaktadir. Bu iki esas arasindaki
fark gelir ve gider kalemlerinin taninma zamanlarina iligkin gerekliliklerin farkli olmasindan
kaynaklanmaktadir. Defter esasina dayali finansal tablolar icin gelir gergeklestigi donemde, gider ise ya
iligkili gelir ile eslestirilerek ya da ortaya c¢iktigi dénemde taninmaktadir. Ancak genel kabul goérmis
muhasebe ilkeleri muhasebecilere degisik muhasebe politikalari uygulamalari ydninde esneklik
sunmaktadir (Watts ve Zimmerman, 1986: 215). Ancak vergi esasina dayali finansal tablolar hazirlanirken
héasilat genellikle nakit olarak elde edildigi zaman taninmaktadir. Dolayisiyla, ertelenen héasilat s6z konusu
degildir. Ayrica vergi esasina dayali finansal tablolar agisindan ihtiyathhk ilkesi bir amag teskil
etmemektedir. Bu nedenle bazi giderler daha siki kosullari saglamadikca gelirden disllememektedir.
Vergilendirilebilir kazancin belirlenmesinde muhasebecilerin sonuglara midahale edebilme olanagini bu
gibi giderlerin azalttigini séylemek olanaklidir (Hanlon, 2005).
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kazancin tahakkuk bileseninin nakit akisi bilesenine kiyasla daha slregen oldugu
sonucunu ortaya c¢ikarmistir. Buna karsin, Hanlon (2005: 139), nakit akiglarinin
suregenliginin defter kazanci ile vergi kazanci farkinin yiksek oldugu durumlarda da
distk ciktigini 6ne surmektedir. Bu durum, Graham, Harvey ve Rajgopal (2005)
tarafindan da belirtildigi gibi, yoneticilerin kazanci yiksek gosterebilmek Uzere yalnizca
tahakkuklar tzerinde midahalede bulunmadiklarini, ayni zamanda nakit akislarini da
belirleyebilecek davranislar izlediklerini gdstermektedir®. Ancak, Fairfield, Whisenant
ve Yohn (2003), Hanlon (2005) ve Francis ve Smith’in (2005) tersine ginimuze kadar
yapilan c¢alismalarda genellikle tahakkuklarin nakit akislarina oranla daha dasik
suregenlige sahip oldugu savunulmaktadir (Sloan, 1996; Richardson ve digerleri, 2005;
Kang ve Yoo, 2007; Zhang, 2007).

Tahakkuklarin énceki donemde, iginde bulunulan dénemde ya da izleyen

dénemde nakit akislarina déntismesi beklenmektedir. Bu iliski asagidaki esitlik ile ifade

edilebilmektedir:

N
ACC;, = Zﬁi,HNXCFOi,Hj T &y (15)
-N

i” firmasi icin “t” donemine ait;

ACC : muhasebe tahakkuklarini,

N

ZCFOI.W. . tahakkuklarin finansal tablolarda taninmasini erkene alan ya da
-N

Oteleyen nakit akislari serisini,

Biiin : tahakkuklar ile nakit akiglari arasindaki iligkiyi tanimlayan degiskeni

N : tahakkuklarin nakit akislarini erkene aldidi ya da o6teledidi yil sayisini,

% Graham, Harvey ve Rajgopal (2005) calismasinda elde edilen anket sonuglarina gére ankete katilan
yOneticilerin %80'i arastirma, gelistirme, reklam ve bakim onarim gibi miidahalede bulunabilecekleri
harcamalari azaltarak, yarisindan fazlasi ise yeni projelerin baslangiglarini gelecek dénemlere erteleyerek
dénem karini ylksek gosterebilmektedirler.
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: tahakkuklarin gerceklesen nakit akislari ile agiklanamayan bolimani

temsil etmektedir.

g,, dediskeninin varyansi tahakkuklarinin nakit akislarina dénusme derecesi

it

hakkinda bilgi vermektedir (Dechow ve Dichev, 2002: 36; Luo, 2007).

iktisadi iglemlerin sonuglarinin finansal tablolara alinmalarindaki ételeme ya da
erken taninmalari, tahakkuklar ile nakit akislari arasindaki iliskiyi daha uzun déneme
yaymaktadir. Bu durum da, tahakkuklarin nakit akislarina bir yil icerisinde dénisme
oraninin azalmasina neden olmaktadir (Luo, 2007: 17). ihtiyatllik ilkesi geregi ortaya
¢cikan asimetrik zamanlihk da islem sonuglarinin finansal tablolarda taninmasinin
ertelenme ya da One alinma derecesinin belirlenmesinde bir degisken olarak
kullanilabilmektedir (Luo, 2007: 18). Asimetrik zamanlihdin artmasi tahakkuklarin nakit

akislarina dénidsme oranini azaltmaktadir.

Asimetrik zamanhhgin yani sira, 6zellikle kriz dénemlerinde, yiksek rekabet
olan ve musteri baglihginin distk oldugu piyasalarda isletmelerin daha uzun-vadeli
satis yapmaya zorlanmalari nedeni ile de tahakkuklarin nakit akiglarina dénisme suresi
uzayabilmektedir.*® Ayrica, Luo (2007) calismasinda isletme cevresindeki belirsizlik,
yoneticilerin firsatgi davraniglari ve sonuglarin ertelenerek tablolara alinmasi gibi
etkenler nedeniyle tahakkuklarin gavenilirlik derecelerinde goézlemlenen azaliglarin,

tahakkuklarin nakit akiglarina dénisme oranini distrdigini belirtmektedir.

Farkh acidan bir yaklagim ile, Hanlon (2005: 138) yatirimcilarin defter kazanci
ile vergilendirilebilir kazang arasindaki farkin yiksek oldugu isletmeler Gzerinde kazang
suregenligine iliskin olusan beklentilerini dusurdaklerini belirlemektedir. Bu durum
yatinmcilarin  kazancin tahakkuk bilesenini fiyatlandirirken slregenligini de
degerlediklerini gostermektedir. Ancak, yatirimcilar nakit akislarina iliskin beklentilerini

olmasi gerekenden daha dusik duzeye indirmektedir. Bu durum yatirimcilarin,

* Bu olguyu arastirmak igin Luo (2007) 1 yil zaman aralikli (gegmis yil, simdiki yil ve gelecek yil) ve 2 yil
(gecmis 2 yil, simdiki yil ve gelecek 2 yil) zaman aralikli modeller ile tahakkuklarin nakit akiglarina
dénusmelerini incelemekte ve bu iki modelin agiklayicilik kuvvetleri (Rz) arasindaki farki ele almaktadir.
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kazancglarin slregenligini normalde oldugundan da disik tahmin etmesi anlamina

gelmektedir.

Ayrica, Hanlon (2005: 140), defter kazancinin vergilendirilebilir kazangtan c¢ok
dislik olmasinin da tahakkuklarin ve nakit akislarinin stregenligini distrdigini
savunmaktadir. Bu durumda, kazanglarin suregenligi konusunda yatirimcilarin
beklentileri arastinildiginda, tahakkuklarin olmasi gerekenin Uzerinde bir siregenlige

sahip oldugu beklentisi ile karsilasiimaktadir.
2.6. ihtiyari Tahakkuklar — ihtiyari Olmayan Tahakkuklar

Francis ve digerleri (2005), tahakkuklarin nakde donlsmesini isletmenin
dogasindan kaynaklanan “dogal bilesen” ve yodnetimin segimlerinden kaynaklanan
“intiyari bilesen” olmak tzere iki ayri bilesene ayirmaktadir. Dénem igerisinde stok satin
alimindan kaynaklanan “Saticilar” hesabi gibi kisa vadeli borglar dogal bilesen olarak
sayilabilirken, ydneticilerin 6znel yargilarini kullanarak olusturduklari “Sipheli Ticari
Alacak Kargilig1”” hesabi ihtiyari bilesendir. Francis ve digerleri (2005) 6zsermaye
maliyetinin belirlenmesinde ihtiyari tahakkuklar bileseninin daha etkili oldugu sonucuna

ulagsmaktadir.

Kothari, Leone ve Wasley (2005: 180), ihtiyari tahakkuklari ele aldiklari
calismalarinda, performansla eslesen tahakkuklarin kullanilmasinin geleneksel olarak
belirlenen tahakkuklarin kullaniimasina oranla Tip-1 hatasinin®® ortaya ¢cikma olasiligini
azalttigini  belirtmektedirler. CUnkl isletme performansindaki artisin tahakkuklarda
yarattigi artis, geleneksel modellerde ihtiyari tahakkuklara dahil edilirken, performansla
eslesen tahakkuklar bu tir artislari da géz énline almakta ve midahale igermediklerini
kabul etmektedir. Bu yaklagimin tersinin dusunuldigd durumlarda ise, performansin
disuk oldugu igsletmelerde, 6zellikle isletmenin surekliligini tehlikeye dusurebilecek
derece diusuk performansa sahiplerse, performansa bagl olarak yulksek tutarlarda

40 Tip-1 hatasi dogru bir sifir hipotezinin (Ho) yanlislikla reddedilmesi durumudur.
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negatif anormal tahakkuk*' raporlanabilmektedir (Butler, Leone ve Willenborg, 2004:
162). Dolayisiyla, tahakkuklarin ihtiyari olarak belirlenip belirlenmedigini gdrebilmek
Uzere modellerde tahakkuk degiskeni olarak performansla eslesen tahakkuklarin
kullaniimasinda fayda bulunmaktadir. Kothari, Leone ve Wasley (2005) tahakkuklari
performansla eslerken*’, performans gostergesi olarak toplam varlik getirisi oranin
kabul etmektedirler®®. Ayrica, ayni calismada, tahakkuklar ile performans arasindaki
dogrusal olmayan iliski g6z ©6ninde bulundurularak performansla eslestirilen bir
yaklasimin kullaniimasinin ihtiyari tahakkuklarin belilenmesinde dogrusal modellere
oranla daha faydali olacagi belirtiimektedir.

intiyari Tahakkuklarin Kullanimi

Anormal tahakkuklarin mutlak degeri, yoneticilerin raporlanan rakamlar Gzerinde
bilingli olarak ne kadar etkide bulundugunu 6lgmektedir. Anormal tahakkuklar, ddneme
iliskin tahakkuk tutari ile dénem igin beklenen tahakkuk tutari arasindaki farki ifade
etmektedir. Beklenen tahakkuk tutari ise son bes yilin ortalamasi olarak kabul
edilmektedir. Anormal tahakkuklarin artmasi kérin agiklama glcunlt azaltmaktadir
(Warfield, Wild ve Wild, 1995: 83).

Guay, Kothari ve Watts (1996) ihtiyari tahakkuklarin da ¢ alt bileseni
bulundugunu belirtmektedir. Yoneticilerin kazancin performansi daha glivenilir ve daha
dogru bir bicimde yansitmasi yolundaki c¢abalari sonucu ortaya g¢ikan “performans
bileseni” bilgi riskini** azaltmaktadir. Diger iki bilesen olan “firsatcilik” ve “bilgi
karmasas! yaratma” ise bilgi riskini artirmaktadir. Yoneticilerin performans gostergesi

olarak kazan¢ rakamini yukseltecek sekilde muidahale cabalari dagitilamayan bilgi

4 Gergeklesen tahakkuklar ile beklenen tahakkuklar arasindaki fark literatiirde anormal tahakkuklar adi ile
anilmaktadir (Huang ve digerleri, 2008: 470). Bu tahakkuklarin yoneticilerin miidahalelerinin glvenilir bir
Olgusu olduklari varsayilmaktadir.

42 Kazang yonetiminin tespitinde tahakkuklarin performansla eslestiriimesi yerine, Fields, Lys ve Vincent
(2001) tahakkuklari performansin bir fonksiyonu olarak ele alarak modellemektedir.

3 Literatiirde performans 6lgiti olarak nakit akislari (DeFond ve Subramanyam, 1998), sektor ve net kar
(Teoh, Welch ve Wong, 1998a), sektor ve yas (DeFond ve Jiambalvo, 1994), sektor ve biyiklik (Perry ve
Williams, 1994) de kullaniimaktadir.

44 Bilgi riskine ydnelik teoriler ihtiyari olan ve olmayan tahakkuklarin sermaye maliyeti Gzerindeki etkileri
arasinda fark olup olmamasi ile ilgilenmemektedir. Ancak, kazang yénetimi ile ihtiyari tahakkuklar tzerine
arastirmalar bu olasiligi ele almaktadirlar.
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riskini artiran bilgi asimetrisini azaltmakta ve bdylece yatirimcilarin daha az risk primi
talep etmesini saglamaktadir. Ancak, uzun dénem iceren drneklemlerin yoneticilerin
firsatcilik yonli mudahalelerini igermesinin yani sira bu mudahaleler bilgi riskini
artirmaktadir. Bu da ihtiyari tahakkuklarin kalitesinin, sermaye maliyetini, performans
yoni ve firsatgl miidahalelerin bir karisimi seklinde etkiledigini gdstermektedir. ihtiyari
tahakkuklar ters yonllu iki etkiyi icerdigi icin sermaye maliyetini, ihtiyari olmayan

tahakkuklardan daha az etkilemesi beklenmektedir (Francis ve digerleri, 2005: 12).

Ote yandan finansal muhasebe kitaplari vergi 6ncesi kazang ile vergilendirilebilir
kazan¢ arasindaki farkin dénem kazancina iligkin bilgi sundugunu savunmaktadir.
Literatlirde Joos, Pratt ve Young (2000) ile Chaney ve Jeterin (1994) calismalari gibi
calismalarda defter kazanci ile vergi kazanci arasindaki farkin yiksek ya da degisken
oldugu isletmeler icin hisse getirisi ile kazang iliskisinin distk oldugu belirtiimektedir.
Joos, Pratt ve Young (2000) bu durumu, s6zi edilen farkin ylksek olmasinin
isletmelerin firsatgl davraniglarini géstermesine ve yatirimcilarin bu davranigi anlayarak

acliklanan defter kazancina daha az 6nem vermesine dayandirmaktadir.

Vergilendirilebilir kazancin belirlenmesi slrecinde takdir kullanimina daha az izin
verildigi icin aradaki fark tahakkuklarin icerdigi takdir tutari hakkinda da bilgi
sunmaktadir. Ayni dogrultuda, Penman (2001) defter kazanci ile vergilendirilebilir
kazang arasindaki farkin esas kazanglarin icerdigi takdir tutarinin belirlenmesinde
kullanilabilecegini belirtmektedir. Ayrica Joos, Pratt ve Young (2000), bu farkin yiiksek
olmasinin igletme yoneticilerinin ayni iktisadi olaylari farkh tahakkuklar ile
raporlamalarindan, diger bir ifadeyle, yoneticilerin sonuglar Uzerinde firsatgi

mudahalelerde bulunmalarindan kaynaklanabilecegini belirtmektedir.

Demir ve Bahadir (2007: 5), manipulasyonlarin kéri ylksek g0Ostererek
yatirimcilarin ilgisini gekmek Uzere yapilabilecegini ve bu tir manipulasyonlara “igletme
icin manipulasyon” adi verildigini belirtmektedir. Ancak, maniplilasyonun nedeni
yoneticilerin sahip olduklari asimetrik bilgi avantajini kullanarak yatirimcilara gore
avantajli konuma gelmeleri de olabilmektedir. Bu tlir manipllasyonlara da “isletmeye
kargl manipulasyonlar” adi veriimektedir. Demir ve Bahadir (2007: 6) bu tir

manipullasyonlarda tcret ve prim artiginin temel amag¢ oldugunu savunmaktadir. Hisse
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fiyatlarinin artirlmasi, kredibilite saglanmasi, bor¢lanma maliyetlerinin azaltiimasi ve

yonetici primlerinin artiriimasi ise genel manipulasyon amaglari arasinda sayiimaktadir.

Ayrica, Joos, Pratt ve Young (2000), bir isletmenin kazancini ylksek gostermek
icin daha fazla ertelenen vergi kaydetmesi gerektigini savunmaktadir. Benzer bir
sekilde, Phillips, Pincus ve Rego (2003: 512) defter kazanci ile vergilendirilebilir kazang
farkini yansitan, “Ertelenen Vergi Gideri” kaleminin isletmenin kazang¢ ydnetimi

faaliyetleri hakkinda bilgilendirici oldugunu belirtmektedir.

Diger taraftan, tablolarin finansal raporlama acgisindan ve vergisel acgidan
hazirlanis amacinin farkli oldugunun ve bu nedenle, tablolar hazirlanirken kullanilan
yéntemlerin ve uygulanan muhasebe politikalarinin farkli olabilece@inin de g6z éniinde
bulundurulmasi gerekmektedir. Dolayisiyla, defter kazanci ile vergi kazanci arasindaki

farkin kazang yonetiminin bir gostergesi olmasi zorunlulugu bulunmamaktadir.

Subramanyam (1996: 306) yatirimcilar tarafindan anormal tahakkuklarin da
fiyatlandirldigini ve bu tahakkuklarin gelecek dénem karhligi ile dogru orantili oldugunu
belitmektedir. Teoh, Welch ve Wong (1998: 75), Rangan (1998: 112) ve Cohen ve
Zarowin (2008: 6) bazi yoneticilerin igletmenin finansal tablolarinda halka arz 6ncesinde
daha fazla anormal tahakkuk raporladiklarini, boéylece kazanci artirarak yatirimcilarin
isletmeyi olmasi gerektiginden daha yuksek degerlemelerini saglamayi amagcladiklarini
belirtmektedir. Francis ve digerleri (2005: 302), kasith tahminleme hatalarinin kazang
yonetiminin ¢ekiciliginden, kasitl olmayan tahminleme hatalarinin ise yonetimin

hatalarindan ve gevredeki belirsizliklerden kaynaklandigini savunmaktadir.

Tahakkuk Yénetiminin Kazanglarin Yénetimi ile iligkisi

Kazang yonetimi, gercek ekonomik performansin yanlis sunulmasi ve
maskelenmesi olarak tanimlanabilir. Lo (2008: 353), literatirde kazang¢ yoénetiminin iki

sinifa ayrildigini belirtmektedir. Bunlar;

(i) Reel kazang yonetimi (nakit akiglarini etkilemek gibi),
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(i) Tahminler ile muhasebe politikalarinda degisimler yoluyla tahakkuk

yonetimidir.

Graham, Harvey ve Rajgopal’in (2005) anket sonuglari, yoneticilerin reel kazang
yonetimini tahakkuk yonetimine tercih ettiklerini gostermektedir. Calismada bu durum,
isletme cevresindeki belirsizlikler gibi nedenlerle, reel kazang ydnetiminin tespit

edilmesinin daha zor olmasina dayandiriimaktadir.

Peasnell, Pope ve Young (2000: 420) ise kazang yonetimi enstrumanlarini;

i. varlik satigi (Bartov, 1993; Black, Sellers ve Sheehy, 1998) ve arastirma
ve gelistirme giderlerindeki degisimler (Bushee, 1998) gibi “esas

faaliyetlere iliskin kararlar’

ii. muhasebe ydéntem degisimi (Watts ve Zimmerman, 1986) ve tahakkuk
secimi (McNichols ve Wilson, 1998) gibi “finansal raporlamaya iliskin

kararlar’

olmak Uzere ikiye ayirmaktadir. Esas faaliyetlere iligkin kararlar yoluyla kazanci
yonetmenin asil maliyeti hisse senetlerinin degerlerinin azalmasidir. Muhasebe
manipulasyonlarinin  maliyeti ise izleyen dbénemde tersine ddnmesinden
kaynaklanmaktadir. Bu tersine dénlistin maliyeti, agiklanan performansi ylkseltmek igin
en uygun (optimal) olmayan kararin uygulanmasinin maliyetinden daha disuk oldugu
icin yoneticiler kazanglari yonetirken finansal raporlama kararlarini kullanmaktadir
(Peasnell, 1998: 1322).

Hisse senedi getirileri ile muhasebe karlari arasindaki iliski yénetimsel sahiplik
arttikca artmaktadir. Ancak, so6zlesme maddeleri ile yoneticinin muhasebe tercihleri
tamamen kisittanmamis ise, muhasebesel dizeltme tutarinin yénetimsel sahiplik orani
ile ters orantii olmasi beklenmektedir. Sahiplik ile kontrol ayrimi arttikga,

muhasebecinin, saglanan serbestlikten de yararlanarak tahakkuklar Uzerinde daha

108



blylk dizeltmeler yapacagi dusinUlmektedir. Blyudk firmalarda ve politik agidan
hassas firmalarda muhasebe konusunda serbestligi kétiye kullanma egilimi daha
fazladir (Warfield, Wild ve Wild, 1995: 67). Yiksek derecede risk iceren isletmeler icin
de serbestligi kotlye kullanma egiliminin ylksek oldugu séylenebilmektedir (Zmijevski
ve Hagerman, 1981). Yoénetimsel sahiplik Ozellikle buylk isletmelerde agresif

muhasebe kullaniminin artmasina neden olabilmektedir.

Frankel, Johnson ve Nelson (2002), isletmelerin denetim firmalarina denetim
disi hizmetler karsiligi 6dedikleri tcret tutarlari ile raporladiklari kazancin kalitesinin ters
orantill oldugunu belirtmektedir. Daha glncel c¢alismalar (Antle ve digerleri, 2006;
Kinney, Palmrose ve Scholz, 2003 ve Chung ve Kallapur, 2003) Frankel, Johnson ve
Nelson’un (2002) savundugu bu goéristn yanhs oldugu tzerinde durmaktadir. Ahmed,
Duellman ve Abdel-Meguid (2006), denetim firmalarinin dnemli musterilerinin agresif
muhasebe uygulamalarina gdéz yumduklarini varsaymakta® ve bu varsayim altinda
yonetimin zayif*® olarak degerlendirildigi isletmelerde gelir artirici anormal tahakkuklarin
kullanilma oraninin daha yiksek oldugunu belirtmektedir. Ayni sonuca Dechow, Sloan
ve Sweeney (1996), Peasnell, Pope ve Young (2000), Klein (2002) ve Farber (2005) da
ulagmiglardir. St. Pierre ve Anderson (1984), DeFond ve Jiambalvo (1991) ve Kinney
ve Martin (1994) tarafindan yapilanlar gibi galismalar, kazancin oldugundan fazla
gosteriimesi nedeniyle denetgilerin dava edilmesi olasihiginin, kazancin oldugundan
dusuk gosteriimesi nedeniyle dava edilmesi olasiligina oranla daha yuksek olduguna
iliskin kanitlar sunmaktadir. Ayrica, Nelson, Elliot ve Tarpley (2002: 196) ¢alismalarinda
denetim firmalarinin  kigik musterileri igin gelir artirici  tahakkuklari daha ¢ok
dizelttiklerini belitmektedir. Ancak, Ahmed, Duellman ve Abdel-Meguid (2006)

5 Becker ve digerleri (1998) ve Magee ve Tseng (1990; Aktaran: Larcker ve Richardson, 2004: 626)
isletmelerin &dedikleri ylksek Ucretlerin (6zellikle denetim digi hizmetler icin) denetim firmalarinin
isletmelere finansal bagimhhdini artirdigini ve bu nedenle denetim firmalarinin masterilerini kaybetmemek
icin finansal tablolarin hazirlanmasi agsamasinda cok fazla goérls bildirmeyebileceklerini belirtmektedirler.
Ote yandan DeAngelo (1981), Simunic (1984) ve digerleri finansal tablolardaki hatanin ortaya ¢ikmasi
durumunda denetim firmalarinin kargilasacaklari yiiksek maliyet (in kaybi, cezai uygulamalar, vb...)
nedeniyle denetim (Ucretleri ile denetim firmalarinin musteriye badimlili§i arasindaki iligkinin belirsiz
oldugunu savunmaktadirlar (Larcker ve Richardson, 2004: 626).

% Yonetimin zayiflig1 yénetim kurulunda isletme icerisinden ydneticilerin ¢ok olmasi ve kurumsal olarak
hissedarlarin az olmasini temsil etmektedir. Fama (1980) ve Fama ve Jensen (1983) calismalarinda
yonetim kuruluna digaridan katilimin fazla olmasinin i¢ kontroliin etkinligini artiracadini belirtmektedirler
(Peasnell, Pope ve Young, 2005: 1312). Bu dogrultuda Klein (2002) anormal tahakkuk tutarinin yénetim
kuruluna digaridan katilim derecesi ile ters orantili oldugunu belirtmektedir (Larcker ve Richardson, 2004:
636)
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calismalarinda kurumsal ydnetimin yiksek oldugu durumda musterinin buydkliginin

etkisinin ortadan kalktigini belirtmektedir.

Kurumsal yonetimin kazang yonetimi ile iliskisini arastiran bazi calismalarda
(Klein 2002; Xie, Davidson ve DaDalt, 2003; Huang ve digerleri, 2008) kurumsal
ybnetimi temsil etmek Uzere, yonetim kuruluna isletme disindan katilim derecesi ele
alinmaktadir. Disaridan katilim ne derece fazla ise kurumsal yénetimin de o derece
saglam olacagl ve bagimsiz bir yonetim kurulunun yoneticilerin finansal raporlarda
anormal tahakkuklar kullanmalarini denetim altinda tutacadi savunulmaktadir. Ayrica,
Lipton ve Lorsh (1992; Aktaran: Kent, Routledge ve Steward, 2008) ve Yermack (1996)
gibi arastirmacilar y6netim kurulunun bUyuUkIGganin, koordinasyonu azaltmasi
nedeniyle tahakkuk yonetiminin denetlenmesini zorlastiracagini savunmaktadir. Ancak,
Dalton ve digerleri (1999: 683) ve Xie, Davidson ve DaDalt (2003: 310), yonetim
kurulunun blyUklGginidn denetlemeyi artiracagini ve dolayisiyla, tahakkuk yénetiminin

azalacagini savunmaktadir.

S6z konusu calismalarda da belirtildigi Uzere denetimin isletmelerin kazang
yonetimine*” basvurma olasiligini azaltmasi beklenmektedir. Ancak, pek ok kazang
ybnetimi yénteminin*® genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri sinirlari igerisinde kalmasi
(Healy, 1985) ve isletmelerin strekliligine iliskin sorunlar nedeniyle denetgilerin olumsuz
g6ris sunmalarinin gerekmesi gibi nedenlerle sunulan olumsuz goérislerin kazang
yonetiminin varligini veya acgiklanan kazancin kalitesinin disuk oldugunu isaret ettigi
soylenememektedir (Butler, Leone ve Willenborg, 2004: 157). Ornegin, bir denetginin

énemli*® olmayan ya da Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Ilkeleri gergevesinde kalan

47 Healy ve Wahlen (1999) kazang ydnetimini, yoneticilerin karar vericileri isletme performansi ile ilgili yanhs
yoénlendirmek Uzere, finansal raporlama lzerinde muhakeme kullanmalari ya da iktisadi islemleri finansal
raporlari degistirebilecek sekilde yorumlamalari olarak tanimlamaktadir. Ote yandan Amerikan Sermaye
Piyasasi Kurulu (SEC) kazang¢ yonetimini sonuglarin kasten ve karari degistirebilecek derecede yanls
yorumlanmasi olarak tanimlamaktadir (SEC, 2003; Aktaran: Huang ve digerleri, 2008: 469).

48 Manipilasyonlar muhasebe ilkeleri ve standartlarina uygun manipilasyonlar ve uygun olmayan
manipulasyonlar olarak ayrilabilmektedir. Uygun olanlarin birgogu muhasebe bilgisi ile ortaya ¢ikarilabilir
olmasina karsin ortaya ¢ikarilamayacak sekilde de hazirlanabilmektedir (Holt ve Eccles, 2002; Aktaran:
Demir ve Bahadir, 2007: 3). Uygun olmayanlar finansal hile olarak adlandiriimaktadir (Lev, 2003).

* “Onemlilik” kavrami UFRS Kavramsal Cerceve, paragraf 30'da “Eder bir bilginin verilmemesi ya da yanlis

verilmesi finansal tablolari kullanarak ekonomik kararlarini verecek olan kullanicilari etkileyebilecekse, o
bilgi 6nemlilige sahip bir bilgidir’ seklinde agiklanmaktadir.

110



raporlamaya iligskin bir hata belirledigi durumda, bu hatayi dizeltmek ya da olumsuz
g6ris sunmak gibi bir zorunlulugu bulunmamaktadir. Ancak, bu hata énemli tutardaysa
ya da genel kabul gérmlis muhasebe ilkelerine uygun olmayan bir raporlamayi isaret
ediyorsa, denetginin dncelikle bu hatayi dizeltiimesi igin yonetime bildirme sorumlulugu
bulunmaktadir. Yonetim bu hatayi dizeltmezse, denetginin olumsuz goris vermesi ya

da onaylamasi secgenekleri ortaya ¢gikmaktadir.

DeAngelo, DeAngelo ve Skinner (1994: 121) ve Butler, Leone ve Willenborg
(2004: 141) calismalarinda finansal agidan zor durumda olan igletmelerin buylk
tutarlarda anormal tahakkuklar aciklayacagini belitmektedir. Butler, Leone ve
Willenborg (2004: 156) bunu likidite saglayici islemlere baglarken, DeAngelo, DeAngelo
ve Skinner (1994: 127) kazang yénetimine baglamaktadir. Ancak, bu durum, finansal
agidan zor durumda olan isletmelerde daha fazla gortilen, zararin zamaninda taninmasi
ile de iligkilidir (Ball ve Shivakumar, 2006: 209).

Diger bir calismada, Francis ve Krishnan (1999: 157) buyidk ve taninmis
denetim firmalarinin ylksek tutarda tahakkuka sahip isletmeleri daha riskli gérdiklerini,
¢unki bu tir isletmelerde yonetimin raporlamaya muidahale etmis olma olasiliginin

daha ylksek oldugunu belirtmektedir.
Tahakkuklarin Kaydirilmasi

Parfet (2000: 484) calismasinda yoneticilerin secebilecekleri iyi (etik) ve koti
(etik olmayan) kazang yonetimi uygulama alternatifleri bulundugunu belirtmektedir. Bu
alternatiflerden etik uygulamalar tirev araglarin kullaniimasi yolu ile isletme riskinden
korunmak gibi uygulamalar temsil ederken, etik olmayan uygulamalar kazancin

istikrarli hale getirilmesi amaciyla basvurulan tahakkuk ydnetimi®® uygulamalari ya da

% Warfield, Wild ve Wild (1995) calismalarinda piyasanin kara tepkisinin, kazanglarin degiskenligi ile ters;
suregenlik ve buyume firsatlari ile dogru orantil oldugunu belirtmektedir. Diger bir ifadeyle, isletmeler
acikladiklari kazang rakamlarinin gegmis yillara oranla ¢ok degiskenlik géstermeyen rakamlar olmalarini
tercih etmektedir. Hunt, Mayer ve Shevlin (1995) da kazanglardaki durgunluk arttikca piyasa degerinin de
artacagini  6ne surmektedir (Chen, 2009). Subramanyam (1996) ihtiyari tahakkuklar oldugunda,
yoneticilerin geliri durgunlastirarak degerleme ile iligkisini artirdigini ya da 6zel bilgiyi daha fazla ilettigi igin
piyasanin bu tahakkuklari da fiyatlandirdigini belirtmektedir.
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Amerikan Sermaye Piyasasi Kurulu eski bagkani Arthur Levitt'in meshur konugsmasinda
bahsettigi tiirden uygulamalardir®® (Huang ve digerleri, 2008: 470).

istikrarli hale getirme her zaman firsatgi bir bakis acisi ile yapilmaz. Bazen
yoneticiler piyasanin beklentilerini kargsilamak ya da kazanglarin siregenligini artirmak
icin de kazanci istikrarli hale getirebilmektedirler. Ronen ve Sadan (1975: 133-134)
yoneticilerin bunu U¢ sekilde gerceklestirebilecegini belirtmektedir (Demir ve Bahadir,
2007: 11):

e Tahakkuklarin kullaniimasi yoluyla; Yoneticiler tahakkuklari kullanarak
raporlanan Kkéarlardaki degiskenligi azaltmak amaciyla bazi olaylarin
zamanlamalarini kendi yargilarina uygun zamanlamalar ile

ayarlayabilmektedirler.

e Zamana dagitim yoluyla; Yoneticiler bazi gelirleri ve giderleri zamana
yayarak finansal tablolarinda taniyabilmektedirler. Ornegin bazi giderleri
Once aktiflestirmek ve daha sonra gider/gelir olarak raporlamak gibi

uygulamalar ile bunu yapabilmektedirler.

e Siniflandirmayla; Yoneticiler bazi finansal tablo kalemlerini gergekte olmalari
gereken siniflarin yerine, ekonomik olarak da mantikli sayilabilecekleri
bagka siniflarda raporlayabilmektedirler. Ornegin\ bir olayin isletmenin
olagan faaliyetlerinden sayllip sayllmamasi yoninde yoneticilerin
kullandiklari mesleki yargi, bu olayin hangi hesap grubu altinda

kaydedilecegini belirlemektedir.

Peterson ve Thiagarajan (2000), Barton (2001) ve Pincus ve Rajgopal (2002)
¢alismalarinda turev araglarin kullanimi ile tahakkuk yénetimi yéntemlerinin birbirinin

ikamesi olarak kullanildiklarini, ancak, turev araclarin hissedarlarin servetlerini

S Arthur Levitt 28 Eylil 1998 tarihinde yapmis oldugu “The Numbers Game" baslkli konusmasinda
isletmelerin kazanglarini yonetmek Uzere kullandiklari 5 adet yontem belirtmigti. Bu ydntemler tez
calismasinin kapsaminda olmadigi icin agiklanmamistir.
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artirmada kullaniimasina karsin tahakkuk ydnetiminin firsat¢ci amaglar ile kullanildigini
belirtmektedirler.

2.6.3.1. Finansal Tablolarda Kategorinin Kaydiriimasi

Kazang yonetimi, tahakkuklarin yonetiimesi ve reel iktisadi faaliyetlerin
manipllasyonu bigiminde vyapilabildigi gibi, gelir tablosu iginde kalemlerin farkli
siniflandiriimasi yoluyla da yapilabilmektedir. Bu tir kaydirmalar dénem kazancini
etkilememektedir. Ancak, gelir tablosu igerisindeki bir kalem satislara yaklastikgca
suregenligi artmaktadir (Lipe, 1986: 52; Fairfield, Sweeney ve Yohn, 1996: 343).
Yatinmcilar da bu ayrimin farkindadir. Bu nedenle, yatirimcilar gelir tablosundaki

kalemleri ayri ayri agirhiklandirmaktadir (McVay, 2006: 502).

Giderler esas faaliyetlere iligskin giderler ve 6zel kalemler olarak ayrildiginda,
esas faaliyet karinin yliksek goézikmesini isteyen yodneticiler, esas faaliyetlere iligkin
giderleri de 6zel kalemlere katmak isteyebilmektedir. Hasilatin 6zel kalemlerden esas
faaliyet gelirlerine kaydirilmasi da olanakhdir. Esas faaliyetlere iligkin gelirler yiksek

suregenlik gostermektedir.

Yoneticiler finansal raporlarinda tahakkuklari sunarken, tahakkuklarin gelire
etkisine bagli olarak secici davranabilmektedir. Ornegin, geliri azaltici anormal
tahakkuklar olustugunda bu tahakkuklari giderlestirmek yerine bilangoda aktiflestirmek
gibi uygulamalara gidebilmektedirler. Boylece ya net kari oldugundan daha fazla ya da
zararl oldugundan daha az sunabilmektedirler. Bu yolla piyasa katilimcilarini
kendilerine firsat yaratacak sekilde ydnlendirmektedirler (DeFond ve Park, 2001: 387).
Ornegin, UFRS’ye gore arastirma geligtirme giderlerinin gelistirmeye iligkin kismini
giderlestirmek veya aktiflestirmek arasinda tercih yapma hakki muhasebecilere
birakilmaktadir. Dolayisiyla, muhasebeciler giderlerini daha az gdstererek icinde
bulunulan dénemde raporladiklari karin daha ylksek gbézikmesini saglayabilmektedir.
Ayrica, yaplilan arastirmalar kar paylarindaki azalisin isletmelerin piyasa degerlerinde
disuse neden oldugunu gostermektedir. Bu nedenle, yoéneticiler dagitilan kar paylarinin

dizeyini korumak i¢in tahakkuk ydonetimine basvurabilmektedir.

113



Muhasebe bilgisinin sunulus seklinde, ydneticilerin kendilerine avantaj saglamak
Uzere bilgiyi hangi finansal tablo araciligi ile sunduklarinin yani sira finansal tablolarin
hangi bélimiinde sunduklari da énemlidir. Ornegdin Ahmed, Duellman ve Abdel-Meguid
(2006) calismalarinda bilginin, dipnotlarda aciklanmasi yerine finansal tablolarda
aciklanmasinin daha givenilir bir sunum sekli oldugunu savunmaktadir. Ayrica, Libby,
Nelson ve Hunton (2006: 542) dis denetgilerin dipnotlarda hataya daha fazla izin
verdiklerini belitmektedir. Barth, Clinch ve Shibano (2003) ¢ok glvenilir olmasa bile bir
bilginin ihtiyaca uygun olmasi durumunda acgiklanmasi yerine finansal tablolarda
yayinlanmasinin hisse senetlerinin fiyatlarinin daha fazla bilgi icermesini sagladigi
g6risini ortaya atmaktadir.

2.6.3.2. Isletmenin Kaydiriimasi

Ge ve McVay (2005: 144) galismalarinda en fazla basvurulan kazang yonetimi
yénteminin hasilatin taninmasi ile iligkili oldugunu belirtmektedir. Calismada isletmelerin
dagitim kanallarina ihtiya¢ duyulandan daha fazla Grin aktarmak yoluyla satis
hasilatlarini yiiksek gosterebildikleri savunulmaktadir®™. izleyen dénemde dagitim
kanallarina aktariimasi planlanan mallarin, satis hasilatini artirmak Uzere iginde
bulunulan vyilda satilmis gibi goOsterimesi de hasilatin kazang ydnetiminde
kullaniimasinin 6érnegidir (Roychowdhury, 2006: 345). Bu yol uygulandiginda, bir
yandan satis hasilati yliksek gosterilirken diger taraftan bilangoda raporlanan stok tutari
dislk cikmaktadir. Diger bir ifadeyle, stoklar isletmeler arasinda kaydirilirken ayni
zamanda finansal sonuglarin raporlandiklari tablolar da degismis olmaktadir. Stoklar
maliyetleri ile bilangoda yer almalari gerekirken, satilmig gibi gdsterildikleri igin

maliyetleri gelir tablosunda raporlanmaktadir.

Givoly, Hayn ve D'Souza (1999) gelirin boélumlere dagitiimasini incelemekte ve
yoneticilerin geliri fiyat-kazang orani en ylksek olan bdlimlere kaydirmaya ve bdylece
isletme dederini artirmaya yonelik egilim godsterdikleri sonucuna ulagmaktadir. Ayni
durum vergi oranlarinin farkli oldugu Ulkelerde faaliyet gOsteren birimleri bulunan

isletmeler agisindan da gegerlidir. Dénem igerisinde olusan geliri vergi oraninin daha

> ingilizce literatiirde bu uygulamaya “channel stuffing” ya da “trade loading” adi verilmektedir.
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disik oldugu Ulkelerden elde edilmis gibi gbstermek yoluyla isletmelerin vergi

yukimlaltguana azaltmasi olanakhdir.
2.6.3.3. Doénemin Kaydirilmasi

Muhasebecilerin bir olayin finansal tablolara alinip agiklanmasina iliskin
zamanlamas! konusunda da takdir kullanma yetkisi bulunmaktadir (Teoh, Welch ve
Wong, 1998: 65). Dechow, Sloan ve Sweeney (1995: 201) tahakkuk ydnetiminde
kullanilan t¢ yéntem bulundugunu savunmaktadir. Bu ydntemlerin her gl de giderlere
iliskin ya da hasilata iligskin tahakkuklarin farkli dénemlere kaydedilmesi ile ilgilidir. S6z

konusu ydontemler asagidaki gibi siralanabilir:

1. Giderlerin tahakkuklara eklenmesi ve olustugu déneme yazilmasi yerine

izleyen donemde giderlestiriimesi (Teoh, Welch ve Wong, 1998: 66)

2. Hasilatin tahakkuklara eklenmesi ve olustugu doéneme yazilmasi yerine

izleyen dénemde taninmasi (Hasilat manipiilasyonu)®
3. Henlz gerceklesmemis hasilatin iginde bulunulan dénemde taninmasi
Asimetrik Zamanlilik ve Tahakkuk Giivenilirligine Etkisi

Tahakkuklar gerceklesmemis karin ve =zararin tablolarda yansitilmasina
yardimci olmaktadir. Zamanl olmasi igin gelir ve giderlerin nakit akislarinin buglnki
degerinde degisim oldugu zaman kaydedilmesi gerekmektedir. Ancak, ihtiyathlik ilkesi
gelir ve giderlerin finansal tablolara yansitimasinda farkli zamanlama gerektirmekte;
giderler olasi duruma geldiginde kaydedilirken gelirlerin  kaydedilmesi igin
kesinlesmesinin beklenmesini gerektirmektedir (Basu, 1997; Pope ve Walker, 1999;
Ball, Kothari ve Robin, 2000; Giner ve Rees, 2001). Dolayisiyla, gelir ve giderlerin
taninma zamanlliginda bir asimetri olusmaktadir. Bu asimetri sonucunda nakit akiglari

ile tahakkuklar arasindaki iligki dogrusaligini kaybetmis olmaktadir. Bu durum,

% Bu yontemde de giderler gibi gergeklesen gelir tutari 6nce tahakkuklara eklenmekte, izleyen donemde
ise geri ¢ikariimaktadir.
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tahakkuklar ile nakit akislari arasinda dogrusal iliski oldugunu varsayan diger modeller
ile de celismektedir. Bu modeller asimetriyi géz 6nlne almadiklari igin ihtiyari
tahakkuklari yanlis tahmin etmis olabilmektedir (Ball ve Shivakumar, 2006: 209).

Ball ve Shivakumar (2006) tarafindan yapilan galismada, déneme iliskin nakit
akiglan ile tahakkuklar arasindaki iliskinin icerdigi asimetri asagidaki modelle test

edilmektedir:

ACC, =ag +aq X, + VAR, + a3 DVAR, + a4VARXDVAR, +v, (16)

ACC; : tylhindaki tahakkuklar,

Xt : Literatiirdeki modellerin tahakkuklari agiklamada kullandiklari bagimsiz

degiskenler kiimesi,

VAR, : Kar/ Zarar degiskeni

DVARy: Kar/ Zarar degiskenine iliskin kukla degisken (Zarar ise “1”, degilse “0”)

Ball ve Shivakumar (2006: 214), bu modelin literatlirdeki tahakkuk modellerine
uygulanabilecedini vurgulamaktadir. Ele alinan modeller Nakit Akis Modeli, Dechow-
Dichev Modeli ve Jones Modeli'dir. Modelin sonunda ulasiimasi beklenen sonu¢ a4
katsayisinin pozitif bir deger almasidir. Diger bir ifadeyle, modellerde kullanilan
aciklayici degiskenlerin tahakkuklari zarar agiklanan durumlarda kér agiklanan
durumlara oranla daha iyi tahmin edebilmesi beklenmektedir. Ayrica, yukarida sunulan
modelin agiklama kuvvetinin dogrusal modellerin aciklama kuvvetinden fazla olmasi da
beklenen bir diger sonugtur. S6z konusu calismada kar/zarar degiskeni olarak 4 ayri

secenek kullanilabilecegi belirtiimektedir. Bunlari;
(iy Nakit akis tutari,

(i) Nakit akiglardaki degisim,
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(iii) Sektdre gore duzeltiimis nakit akisi (déneme iligkin nakit akiglari ile sektérdeki
nakit akislari medyani arasindaki fark),

(iv) Olaganusti getiri orani (sirketin hisse senetlerinin getirisi ile piyasa getirisi

arasindaki fark)
olarak siralamak olanakhdir.

Roychowdhury ve Watts (2007) isletmenin blylime potansiyeli gibi muhasebeye
yansimayacak etkileri de igerdigi icin, piyasa degerinin modelde kullaniimasinin yanhs
olacagini savunmaktadir. Ayrica, nakit akislar rassal yuriylse uymadidi igin, nakit
akiglarinda olusan degismelerin yeni bilgi icerdigi kesin olarak sdylenememektedir. Ote
yandan, sektdr medyani isletmeler igin gecerli bir tahmin yaratti1 dl¢glide sektére gore
duzeltiimis nakit akislari daha uygun olabilmektedir. Ancak, sektére gore duzeltiimis

nakit akiglari da bitin sektori etkileyen kar/zarar soklarini g6z ardi etmektedir.

Ball ve Shivakumar (2006) tarafindan yapilan ¢alismada, olaganisti getirilerin
tahakkuklari aciklama derecesi incelendiginde, Basu'nun (1997) calismasinda da
belirtildigi Uzere, yalnizca negatif olagdanistl getiriye sahip isletme verilerinin
tahakkuklara iligkin anlamli bilgi icerdigi 6ne surtulmektedir. Pozitif olaganUstlu getiriye
sahip igletme verileri kullanildiinda ise olaganusti getiri degiskeninin katsayisinin
ekonomik olarak ¢ok kig¢lk olmasinin yani sira istatistiksel olarak da anlamsiz ¢iktigi

goriimektedir.

Batin kar/zarar degiskeni secenekleri ayni anda modele eklendiginde modelin

aciklama gucl en Ust dizeye ¢ikmaktadir.
2.7. Tahakkuk Anomalisi ve Tahakkuklarin Yanhs Fiyatlandiriimasi

Dénem kazancinin izleyen doneme iligkin olaganustu getiri oranini tahmin etme

yetenedi olarak bilinen “kazang agiklanmasi sonrasi egilim®"”, Ball ve Brown (1968)

* Bu terim ingilizce literatiirde “post earnings announcement drift” olarak gecen kavramin Tiirkge karsiligi
olarak kullaniimistir.
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tarafindan ortaya atildiindan bu yana biyUk ilgi gérmektedir (Ball ve Bartov, 1996:
319). Rendleman, Jones ve Latané (1987: 140) bu egilimin en azindan bir bolimunin
yatirrmcilarin kazancin zamana bagli davranisini yanlis anlamasindan kaynaklandigini
belirtmektedir.

Finansal raporlama sistemi tahakkuklari hata sonucu ya da kasith bir bigimde
ortaya ¢ikmalarindan badimsiz olarak kazanca katmaktadir. Bu nedenle, tahakkuklarin
izleyen dénemlerde tersine donmelerini g6z énuinde bulundurarak yatirimcilarin izleyen
doénemlerde kazancgta ortaya cikacak olan digsuse hazirlikli olmalari gerekmektedir.
Yeterince ¢ok sayida yatirimci buna dikkat etmezse, fiyatlar gercek ekonomik durumu
yansitmamakta ve bu durumda tahakkuk anomalisi ortaya c¢ikmaktadir (Livnat ve
Santicchia, 2006: 49).

Wasan (2006), calismasinda literatiirde tahakkuk anomalisinin iki farkli bakig
acisindan ele alindigini belirtmektedir. Birinci bakis agisi, tahakkuklarin sermaye
piyasasi Uzerindeki etkileri Gzerine odaklanirken, ikinci bakis agisi anomalinin dogasi ve
etkili oldugu isletmeye &6zgu etkenler Uzerine kurulmaktadir. Birinci bakis agisinda
tahakkuklarin fiyatlandiriimasina odaklaniimakta ve vyatirnmcilarin tahakkuklar, bu
tahakkuklarin bilgi ¢evresine etkileri ve kendilerinin katlanmalari gereken islem
maliyetleri hakkindaki bilgileri anlayip anlamadiklari arastiriimaktadir. ikinci bakis
acisinda ise tahakkuklarin yanlis fiyatlandiriimasina iligkin isletmeye 6zgu etkenler ele
alinmaktadir. Ornegin, Collins ve Hribar (2000) anomalinin yalnizca yillik verilerde degil,
Uc¢ aylik verilerde de ortaya c¢iktigini belirtmektedir. Anomalinin farkh bir agidan ele
alindigi ¢calismada Fairfield, Whisenant ve Yohn (2003), tahakkuk anomalisinin toplam
varlik getirisi ile faaliyete iliskin duran varliklarda gézlemlenen artis arasindaki ters
oranti ile karakterize edilen biydme anomalisinden farkli olmayabilecegini
savunmaktadir. Richardson (2003) ise bliylme anomalisini dlgmede kullanilan duran
varliklarin tahakkuk olmasi nedeni ile buyime anomalisinin tahakkuk anomalisinin bir

uzantisi oldugu gériustndedir.

Sloan (1996) yiksek tutarda tahakkuka sahip olan igletmelerin oladanisti

getirilerinin dislk tutarda tahakkuka sahip olan isletmelere oranla daha diisik oldugunu
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belirtmektedir®®. Sloan’in (1996) calismasindan 12 yil sonra Palmon, Sudit ve Yezegel
(2008) de benzer bir sonug elde etmistir’®®. “Kazang diizeltme hipotezi®’” de dusik
tahakkuk gosterilen bir dénemi, olaganusti getiri oraninin yiksek olacagi bir donemin
izleyecegini savunmaktadir. Bunun nedeni, birgok galismada, Sloan’a (1996) katilacak
sekilde, yatinmcilarin gelecek dénem kazancini tahmin ederken tahakkuklarin
suregenligini yanhs degerlendirmesi olarak gosterilmektedir (DeFond ve Park, 2001;
Xie, 2001; Chen ve Cheng, 2002; Thomas ve Zhang, 2002; Beneish ve Vargus, 2002;
Pincus, Rajgopal ve Venkatachalam, 2007). Kraft, Leone ve Wasley (2006),
yatirimcilarin disuk tahakkuk tutarlarina olmasi gerekenin altinda tepki verirken, ylksek
tahakkuk tutarlarina ise olmasi gerekenin Uzerinde tepki gdsterdiklerini belirtmektedir.
Ayrica, Kang ve Yoo (2007) yatirimcilarin tahakkuklarin stregenliginin nakit akislarinin
suregenliginden daha fazla oldugunu disindigini ve bu nedenle, tahakkuklarin

suregenligini gergekte oldugundan daha fazla degerlendirdiklerini ortaya koymaktadir.

Bir baska galismada Hanlon (2005), defter kazanci ile vergi kazanci arasindaki
farkin disuk oldugu isletmelerde, énceki ¢alismalar (Sloan, 1996; Xie, 2001) ile tutarli
bicimde, yatinmcilarin tahakkuklarin siregdenligini gergekte oldugundan yuksek, nakit
akiglarinin sire@enligini ise dlgstk tahmin ettiklerini bulmaktadir. Ancak, bu durum
defter kazancinin vergi kazancindan c¢ok yiksek oldudu isletmeler igin gegerli
olmamaktadir. Bu igletmelerde yatirimcilar tahakkuklarin stregenligini dogru tahmin
edebilirken nakit akiglarinin suregenligini gergcekte oldugundan dustk tahmin
etmektedir. Vergi kazancinin defter kazancindan ¢ok ylksek oldugu durumlarda ise,
yatirnmcilar tahakkuklarin stregenligini gercekte oldugundan ytiksek tahmin ederken,
nakit akiglarinin suregenligini tam olarak tahmin edebilmektedir. Kisacasi, sonuglar

defter kazanci ile vergi kazanci arasindaki farkin yiksek oldugu isletmeler agisindan,

% Dolayisiyla dislk tutarda tahakkuka sahip igletme hisselerinin alinip, yiksek tutarda tahakkuka sahip
isletme hisselerinin satiimasinin piyasanin lizerinde bir getiri saglayacagi disinilmektedir (Core 2006;
Palmon, Sudit ve Yezegel, 2008).

% 36z konusu calismada isletmeler tahakkuk buyukltklerine gore siralanmakta ve buyukluklerine bakilarak
on dilime ayrilmaktadirlar. Sonug olarak tahakkuk anomalisinin en fazla bulylk isletmelerdeki en Ust
tahakkuk dilimi ile kiguk isletmelerdeki en alt tahakkuk diliminden kaynaklandigi belirlenmektedir. Ayrica
calismada kiglk isletmeler agisindan islem maliyetlerinin yiiksekliginin bu anomalinin yok edilmesini
engelledigi de belirtiimektedir.

" Bu terim “earnings fixation hypothesis” teriminin cevirisi olarak kullanilmistir.
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yatirnmcilarin bu farki tahakkuklarin siregenligini degerlendirmede bilgi kaynagi olarak
kullandigini géstermektedir (Hanlon, 2005).

Kraft, Leone ve Wasley (2006) 6nce butlin érneklem Uzerinde, anormal getiriler
ile 6nceki donem tahakkuklari arasindaki iligkiyi arastirmaktadir. Sonug olarak, kazang
dizeltme hipotezi ile uyumlu olacak sekilde, en yiksek anormal getiri oraninin énceki
dénemde disuk tahakkuk raporlayan isletmelerde ortaya ¢iktigi belirtiimistir. Ancak,
uygulama toplam gdézlemlerin %1’lik kismi érneklemden c¢ikarilarak tekrarlandiginda
sonug degismistir. YlUksek tutarda tahakkuk raporlayan isletmeler ile disik tutarda
tahakkuk raporlayan isletmeler arasinda getiri orani olarak bir fark bulunmadi§i®®
belirlenmistir. Core (2006) Kraft, Leone ve Wasley’in (2006) bu ydntemini tahakkuk
tutari ile anormal getiri arasindaki iligkinin saga yatik bir sekle sahip olmasindan 6tard,
onyargil bir sekilde, yalnizca duslk tutarda tahakkuklarin drneklemden ¢ikartiimasini

One sirerek elestirmektedir.

Bir diger calismada Collins, Gong ve Hribar (2003) kurumsal sahipligin yiksek
oldugu isletmelerin hisse senetlerinin tahakkuklarin sutregenligini diger igletmelerin

hisse senetlerine oranla daha iyi sekilde yansittigini belitmektedir.

Tahakkuk tutarinin belirlenmesi slreci 6znel bir sure¢ oldugu ve bluyuk oranda
muhasebecinin mesleki yargi kullanimina bagli oldugu igin, tahakkuklar bazen hatall
raporlanabilmekte, diger bir ifadeyle, tutarlari gergekte olduklarindan daha ytiksek ya da
daha dislUk belirlenebilmektedir. Ancak, yapilan bu hatali raporlamanin sonuglari
izleyen doénemlerde tersine donmektedir’®. Ornegin, siipheli alacaklar igin ayrilan
karsilik olmasi gerekenden dusuk belirlendiginde gelir artirici bir etki olusmaktadir.
Ancak, ilerleyen donemlerde bu alacagin tahsil edilemedigi durumda gelir artirici etki

tersine dénmekte ve zarar olarak kaydedilmektedir.

Yanlis degerlemenin yani sira Wu, Zhang ve Zhang’in (2008) da ¢alismalarinda

degindikleri Uzere, isletmeler tahakkuklari c¢alisma sermayesi yatirimi olarak ele

%8 Kraft, Leone ve Wesley (2005) bu duruma “ters U-dénuist” adini vermektedir.

% Tahakkuklardaki doneme iliskin yanlis degerleme gelecek dénemde tersine dénecedi icin gelecek donem
getirileri ile ddneme iligkin tahakkuk tutari dogru orantilidir (Wasan, 2006).
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almakta ve iskonto oranlarini g6z énidnde bulundurarak yatirimlarini dizenlemektedir.
iskonto orani distiigiinde, daha fazla proje karl géziikkmekte, bdylece tahakkuk tutari
artmaktadir. Sermaye yatirimlari iskonto oranlarindaki degisimlere gére dizenlenirse,
tahakkuklarin cari dénem getirileri ile dogru, gelecek dénem getirileri ile ters orantili
olmasi beklenmektedir (Titman, Wei ve Xie, 2004: 691). Yatirimlar zaman araliklari ile
dizenlendikleri slirece tahakkuklarin gegmis dénem getirileri ile dogru orantili olmalari
beklenmektedir. Iskonto oranlarindaki degisimler gegmis dénem, cari dénem ve gelecek
ddénem getirilerini eszamanh olarak etkiledidi igin, tahakkuk anomalisinin buydkliginin
tahakkuklar ile gecmis ve cari dénem getirileri arasindaki iliski ile artmasi
beklenmektedir (Wu, Zhang ve Zhang, 2008: 2)

Sonug olarak, yanlis degerlendirme sonucunda yiksek tutarda tahakkuka sahip
isletmelerde izleyen dénem kazancinin beklenenden dugslk, disik tutarda tahakkuka
sahip isletmelerde ise yiksek c¢ikmasi yatirmcilarn sasirtmaktadir (Wu, Zhang ve

160

Zhang, 2008: 4). Bu durum “islevsel diizeltme hipotezine™" ve irrasyonel yatirimci

davranigina uygundur (Watts ve Zimmerman, 1986: 160-161).

Davranigsal finans teorileri yatirrmcilarin mevcut bilgiye sistematik olarak fazla
tepki gosterdiklerini belitmektedir. DeBondt ve Thaler (1985) hisse senedi degerlerinin
edinilen bilgilere ilk asamada fazla tepki gosterdigini ve izleyen dénemlerde bu fazla

tepkiyi sistematik olarak dizelttigini gdstermektedir (Ball ve Bartov, 1996).

Tahakkuk anomalisi (izerine yapilan agiklamalarin gogu yatirimcilarin irrasyonel
olmasina dayandiriimaktadir. Ornegin, Elgers, Lo ve Pfeiffer (2003) analistlerin kazanca
yonelik  tahminlerinin  tahakkuklarin  yorumlanmasi  bakimindan yatirimcilarin
tahminlerinden daha dogru oldugunu belirtmektedir®'. Ciinkii arastirmacilar analistlerin,
yatirnmcilara, kazanci tahmin ederken tahakkuklari yanlis yorumlamalari sonucunda

ortaya clkan hatalar azaltmak Uzere yol gdsterdiklerini ve bodylece, yatirnmcilarin

€0 islevsel diizeltme hipotezi (functional fixation hypothesis) iizerine yapilan calismalarda ise bireysel olarak
karar vericilerin karar verme sureglerini, kullanilan muhasebe yontemlerindeki degisimlere gore
degistirebilme yetenekleri arastiriimaktadir. Konuya iliskin arastirmalar genellikle Griin fiyatlandirma
kararlarinda, uygulanan muhasebe yontemlerindeki degisikligin fiyatlandirma Uzerindeki etkileri Gzerine
gerceklesmektedir (Belkaoui, 1992a: 7; Arunachalam ve Beck, 2002: 2).

o1 Kang ve Yoo (2007) galismalarinda Elgers, Lo ve Pfeiffer'in (2003) calismalarinin aksine analistlerin kisa
vadeli tahakkuklara yatirnmcilara oranla daha fazla tepki verdiklerini belirtmektedirler.
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tahakkuklari yanlis degerlemelerini azalttiklarini savunmaktadir. Ayrica, Elgers, Lo
Pfeiffer (2003: 275) tahakkuk anomalisinin biylk kisminin, yatirnmcilarin analistler
tarafindan yapilan kazang tahminlerinin igerdigi kamuya acik bilgiyi kullanmamalarindan
kaynaklandigini belirtmektedir. Ote yandan, literatiirde birgok calismada (Bradshaw,
Richardson ve Sloan, 2001; Teoh ve Wong, 2002; Elgers, Lo ve Pfeiffer, 2003; Ahmed,
Nainar ve Zhou, 2005) analistlerin donen varliklar icerisindeki tahakkuklarin gegici
dogalarini yanhs yorumladiklari; bu nedenle, kazang¢ tahminlerinde yanildiklari
belirtiimektedir. Bununla birlikte, Ahmed, Nainar ve Zhou (2005: 331), analistlerin
tahminlerini, tahakkuklardaki tahminlenebilir tersine donutsin farkinda olsalar bile
glncellemediklerini savunmaktadir. Ancak, kurumsal yatirrmci davranisi Uzerine
yapilmis deneysel ¢alismalarin sonuglari, kurumsal yatirimcilarin tahakkuklarin izleyen
doénemlerdeki gelir azaltici etkisinin farkinda olduklarini desteklemektedir. Balsam,
Bartov ve Marquardt (2002), kurumsal sahipligin tahakkuklarin piyasada daha hizli
kavranmasina yardim ettigini belirtirken; Lev ve Nissim (2006) ve Collins, Gong ve
Hribar (2003) kurumsal yatirimcilarin tahakkuk anomalisini anlayip kendi avantajlarina

kullandiklarini ve yanhs fiyatlandirmay! azalttiklarini savunmaktadiriar®®.

Ali, Hwang ve Trombley (2000) tarafindan yapilan c¢alismada yatirimcilarin
karmasik disunmelerinin tahakkuklar ile izleyen dénem getirisi arasindaki ters orantiyi
azaltip azaltmayacagi arastiriimakta ve beklenenin tersine, daha fazla incelenen ve
kurumsal sahiplik oraninin daha yiksek oldugu buyuk isletmelerde ters orantinin daha
fazla oldugu sonucuna ulagiimaktadir. Ayrica, ayni ¢alismada islem maliyetinin disik

oldugu isletmelerde tahakkuklarin daha yanlis fiyatlandirildigi ortaya gikmaktadir.

Benzer sekilde Palmon, Sudit ve Yezegel (2008) yatirimcilarin bilgi dizeylerinin
anormal getiriler Uzerindeki etkisini arastirmaktadir. Arastirmacilar séz konusu
calismada, isletmeleri dncelikle tahakkuk buyudkltklerine goére on dilime ayirmakta,
arkasindan her dilim, analistlerin igletmeyi izleme derecesini géz énunde bulundurarak

dort alt sinifa ayrilmaktadir. Sonug¢ olarak, tahakkuk anomalisinin bliylk oranda en

62 Collins, Gong ve Hribar (2003) kurumsal sahiplik orani disik isletmelerin daha kiiguk, daha az karl ve
daha az likidite gosteren isletmeler oldugunu belirtmektedirler. Lev ve Nissim (2004) fazla tahakkuku olan
isletmelerin kurumsal yatirimcilari cezbetmeyecek karakter sergilediklerini bulmaktadirlar. Ayrica, bu
isletmelerin kiguk, disuk fiyath ve daha kiiglk defter degeri / piyasa degeri oranina sahip isletmeler
olduklari belirtimektedir.
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yiksek tutarda tahakkuka sahip dilimde analistlerin en fazla izledigi sinif ile en diusik
tutarda tahakkuka sahip dilimde analistlerin en az izledigi siniftan kaynaklandigini
belitmektedirler. Ancak, isletme buyukligu ile analistlerin izleme derecesinin birbiri ile
iliskili oldugu disunuldiginde, bu iki degiskenin ayni modelde ele alinmasi hataya
neden olabilmektedir. Dolayisiyla, tahakkuk anomalisinin bu iki degiskenden
hangisinden kaynaklandigi kesin bir sekilde belilenememektedir (Palmon, Sudit ve
Yezegel, 2008). Ayrica, ayni ¢calismada bu iki degiskenin birbirinden arindiriimis halleri
ile modele katilmalari sonucunda, analistler tarafindan izlenme derecesi ile temsil edilen
yatirimci bilgi dizeyinin buyuklik ile tahakkuk anomalisi arasindaki iliskiye neden olan
asll etken olmadigi belirtiimektedir.

Xie (2001), tahakkuk anomalisinin ¢ogunlukla ihtiyari tahakkuklardan
kaynaklandigini belirtmektedir. Xie'nin (2001) uyguladigi Mishkin (1993) testinin®®
sonuglari, tahakkuklarin degerleme katsayisinin tahminleme katsayisindan buyuk
oldugunu ortaya koymaktadir. Bu sonu¢ piyasanin tahakkuklari olmasi gerekenden
fazla degerledigini desteklemektedir. Xie (2001: 358) ayrica sb6z konusu fazla
degerlemenin anormal tahakkuklarda normal tahakkuklara oranla daha fazla oldugunu
belirtmektedir. Xie (2001: 358) ayni zamanda, anormal tahakkuklarin sahip oldugu
suregenligin normal tahakkuklarin suregenliginden, normal tahakkuklarin sahip oldugu
suregenligin ise nakit akislarinin siregenliginden daha disik oldugunu belirtmektedir.
Ayrica, calismada kazanglar ile varliga yapilan yatinm karsilastinidiginda, varliklara
yapilan yatirrmin tahakkuk anomalisinin olusmasinda daha fazla etkiye sahip oldugu
sonucuna ulasiimaktadir. Diger taraftan, Ball (1995), Kothari (2001) ve Fama ve French
(2006) literatiirde anomali Gzerine gergeklestirilen testlerin, tek baslarina anomalilerin
rasyonel ya da irrasyonel kuvvetler ile desteklendigi konusunda vyeterli bilgi

sunamayacagini belirtmektedir.

8 Tahakkuk literatiiriinde yanlis fiyatlandirmayi test etmek icin kullanilan iki test bulunmaktadir; Mishkin
(1983) ve Riskten korunma portfoyu testi. Mishkin (1983) testi yanlis fiyatlandirmanin ekonomik boyutunu
dogrudan vermemektedir. Bu testin varsayimi, muhasebe literatiirinde de yer aldigi gibi, piyasada yalnizca
beklenmeyen kazancin fiyatlandirildigidir (Zhang, 2007). Riskten korunma portféyu testinin sonuglar
yanhs fiyatlandirmanin ylksek derecede bilgili aligveris iceren hisse senetlerinde daha gbéze carpici
oldugunu gostermektedir. Bilgili yatinmcilar tahakkuklara iligskin bilgilere yatirim yaparlarsa, piyasadaki
ortalama yatirimcilardan daha yiiksek anormal getiri saglamaktadirlar (Liu ve Qi, 2006).
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Xie (2001) gibi DeFond ve Park (2001) ve Abarnell ve Lehavy (2003) de
calismalarinda analistlerin tahmin hatalarinin gogunlukla anormal tahakkuklardan
kaynaklandigi sonucuna ulagsmaktadirlar. Benzer bir yaklasim ile, Richardson ve
digerleri (2005) de dlsik kazang kalitesine sahip ve yiksek yonetim midahalesi igeren
muhasebe kalemleri raporlayan isletmelerin anomaliye neden oldugunu savunmaktadir.
Tersine, Beneish ve Vargus (2002) ise yanhs fiyatlandirmanin blylk oranda, midahale
icerip icermemelerinden badimsiz  bir bicimde, gelir-artirici  tahakkuklardan
kaynaklandigini belitmektedir. Tahakkuk anomalisinin kaynagini arastiran bir diger
calismada Thomas ve Zhang (2002), tahakkuk anomalisini yatirnmcilarin stok
degisiminin 6nemini yeterince kavramamis olmalarina dayandirmaktadir. Ayni
calismada, stoklarinda azalma olan igletmelerin izleyen dénemde pozitif anormal getiri
saglayacaklari, stoklarinda artis olan isletmelerin ise LIFO uygulayanlarda pozitif,

uygulamayanlarda negatif anormal getiriye sahip olacaklari sonucuna ulasilmaktadir.

DeFond ve Park (2001: 376) calismalarinda kar acgiklayan isletmeler agisindan,
finansal tablolarinda gelir-artirici anormal tahakkuklar sunan isletmelerin, gelir-azaltici
anormal tahakkuklar sunan isletmelere gére daha diisiik kazang tepki katsayisina®
(ERC) sahip olduklarini; zarar agiklayan isletmeler agisindan ise gelir-azaltici anormal
tahakkuklar sunan igletmelerin, gelir-artirici anormal tahakkuklar sunan isletmelere gore
daha diisiik kazang tepki katsayisina (ERC) sahip olduklarini ortaya koymaktadirlar®.
Bununla birlikte, Collins ve Hribar (2000: 103) tahakkuk anomalisinin karin
aciklanmasinin ardindan olusan etkiden farkli oldugunu ve bu ikisinin birleserek daha

yiksek anormal getiriye neden olabileceklerini belirtmektedir.

Ote yandan Luo (2007), piyasa katilimcilarinin tahakkuklari degerlerken
tahakkuklarin (asimetrik zamanliliktan kaynaklanan vb) finansal tablolarda taninma
zamanlamasi ile iligkili olan nakde dénisme gicu ile tahakkuklarin guvenilirlik seviyesi

ile iligkili olan nakde donlisme gucunu ayri ayri dikkate aldiklarini belirtmektedir.

64 “Kazang tepki katsayisi” ingilizce literatiirde “Earnings Response Coefficient” olarak yer almaktadir.

% Teoh ve Wong (1993) ve Reed ve diderleri (2007) calismalarinda ydneticilerin firsatgi davraniglarina
engel olabilecegine inanilan denetim firmalari tarafindan denetlenen isletmeler icin piyasanin kazanca tepki
katsayisinin daha yiksek oldugunu belirtmektedirler.
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Liu ve Qi (2005) tahakkuk kalitesini ortaya c¢ikarmanin maliyetli oldugunu, bu
nedenle bazen vyatirimcilarin tahakkuklara yatirnm yapmaktan vazgecirebilecegini
belitmektedir. Dolayisiyla, tahakkuk anomalisinin sdregenliginin buylk oranda
dagitilamayan bilgi riskinden kaynaklandigini 6ne stirmektedir. Easley ve O'Hara (2004)
da bilgisiz yatirimcilarin bilgi riskinin farkinda olmadiklari icin riski dagitamadiklarini
savunmaktadir. Lambert, Leuz ve Verrecchia (2007) ise yatinmci sayisinin artmasi

durumunda bilgi etkisinin ortadan kalkacagini 6ne sirmektedir.

2.8. Tahakkuklarin Giivenilirliklerine ve Siiregenliklerine iligkin Modeller

Rajgopal ve Venkatachalam (2009) muhasebe bilgisinin degerleme agisindan
yararlihginda goérilen azalma ile paralel olarak, son 40 yilda tahakkuklarin bir yil
icerisinde nakde donudsme oraninda azalma oldugunu savunmaktadir. Bu galisma ve
benzeri galigmalardan yola c¢ikarak, tahakkuk esasina dayali muhasebenin igletme
performansini yansitmadaki guvenilirliginin ve dolayisiyla yararhhidinin zamanla azalip
azalmadigini arastirmak Uzere tahakkuk kalitesi modellerinden yararlanilabilecegini
savunmak olanakhdir. Ancak, gbéze alinmasi gereken risk, isletmenin normal
faaliyetlerinden kaynaklanan bir tahakkukun, modellerin calistiriidiinda beklenen
tahakkuklarin disinda kalmasi sonucunda, kazan¢ ydnetiminden kaynaklanan bir

tahakkuk seklinde algilanmasi olasiliginin bulunmasidir.

Ayrica, kazang yonetiminin arastirlmasi sirasinda c¢alisma sermayesindeki
tahakkuklarin kullanilmasi daha dogru gézikmektedir. Calisma sermayesindeki
manipullasyonlarin uzun-vadeli hesaplardaki manipllasyonlara goére daha belirsiz
olduguna iliskin gugli kanitlar bulunmaktadir. Calisma sermayesi tahakkuklari, stipheli
alacak karsiliklari, garantiler ve stok deger dusuklukleri gibi mesleki yargi gerektiren
tahakkuklar icerirken, uzun-vadeli tahakkuklar goranurlikleri ve hesaplanmalarindaki
aclklik nedeniyle kazang yonetiminde daha sinirli kullanima sahip olan amortismanlari
icermektedir (Young, 1999; Peasnel, Pope ve Young, 2000).
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Healy Model (1985)

Healy Modeli (1985) sistematik kazang yonetiminin her dénem var olacagini
tahmin etmektedir®®. Bélimleme degiskeni ile arastirma érneklemini ic gruba ayirmakta
ve gruplardan birinde kazanglarin artiriimak Uzere, diger ikisinde ise azaltilmak Uzere
yonetildigini tahminlemektedir. Daha sonra, kazancin artiriimak tzere ydnetildigi grubun
ortalama toplam tahakkuklari ile diger iki grubun her birinin ortalama tahakkuklarini
karsilastirarak sonuclar ¢ikarmaktadir. Bu yontem, tahminleme dénemini kazanglarin
artinlmaya calisildigi grubun, olay dénemini ise azaltilmaya g¢ahsildigi grubun temsil
ettigini distnmektedir. Tahminleme ddneminin ortalama toplam tahakkuklari ihtiyari
olmayan tahakkuklari ifade etmektedir®’. Model soyledir:

T
D T4,

NDA, = tle (17)

Modelde;

NDA,: t ddnemine ait midahale icermeyen tahakkuklari,

TA;: t ddnemine ait toplam varliklara bélinmus toplam tahakkuklari,

7: Olay dénemini,

t. (1,2,3,4,...,t) Tahminleme dénemini

€6 Healy’nin bu dislincesine karsi, DeAngelo (1986) ortaya koydugu modelinde, tahakkuklarin rastsal
yurlyls sergiledigini ve dolayisiyla énceki donem tahakkuk tutari ile iginde bulunulan déneme ait tahakkuk
tutarinin birbirinin aynisi olmasi durumunda ihtiyari tahakkuk bulunmayacagini savunmaktadir. Bu nedenle
NDA: =TA:.1 olarak modellemektedir.

&7 Healy modeli ile DeAngelo modelinin ortak &zellikleri, ikisinin de tahminleme doénemine ait toplam
tahakkuklarin beklenen ihtiyari olmayan tahakkuklari temsil ettigini varsaymalaridir. ihtiyari olmayan
tahakkuklar sabit kalir ve ihtiyari tahakkuklarin ortalamasi “0” olursa, iki modelde ihtiyari olmayan
tahakkuklari dogru tahmin etmis olmaktadir. Ancak ihtiyari olmayan tahakkuk tutari degisirse iki model de
yanhs Olgmis olacaktir. Eder ihtiyari olmayan tahakkuklar rassal yiirlyis izlerlerse DeAngelo (1986), bir
ortalama etrafinda degiskenlik gosterirse Healy (1985) modelinin daha iyi oldugu sonucu ortaya
ctkmaktadir (Dechow, Sloan ve Sweeney, 1995).
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temsil etmektedir.

Jones Model (1991)

Jones (1991) modelinde o6nceki modellerde ele alinan ihtiyari olmayan
tahakkuklarin sabit kalmasi varsayimini ortadan kaldirmaktadir. isletmenin ekonomik
cevresinde gerceklesen olaylarin ve durumlarin ihtiyari olmayan tahakkuklari

degistirecegini kabul etmistir.

Jones (1991), tahakkuklari satiglardaki degisimler ya da maddi duran
varliklardaki toplam yatirimlar ile iligkili olmalari durumunda ihtiyari olmayan tahakkuklar
olarak adlandirmaktadir. Jones (1991) tarafindan kazang¢ yonetiminin arastiriimasi

yolunda kullaniimak Uzere ortaya konan model soyledir:

NDA, ( 1 j ASales, PPE,
= +ay + 03
TA, 4 TA, 4 T4, 4 TA, 4

Modelde;
NDA;,: t donemine ait ihtiyari olmayan tahakkuklari,
TA,.;: t ddnemi icin donem basi toplam varliklari,
ASales, =t donemine iligkin hasilatta dnceki seneye gore degisimi,
PPE,: t donemine iliskin briit maddi duran varliklari
temsil etmektedir.

a; oy Vve oztahminleri ise su formil ile elde edilmektedir;
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/A& 1 ASales, PPE,
ay Ty ———— T, (19)

== + a3
TA, 4 T4, 4 TA, 4 TA, 4

Modelde WC,, t donemine iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan, gayri-nakdi
calisma sermayesindeki degisim olarak ele alinmaktadir. ihtiyari olmayan tahakkuklara

iliskin model de g6z onunde bulunduruldugunda, o, ihtiyari tahakkuklari vermektedir.

Marjinal ¢alisma sermayesi ihtiyacinin marjinal satis geliri ile orantili oldugu ve
amortismanin da duran varlik yatirimi ile dogru iliskide oldugu varsayilmaktadir (Ball ve
Shivakumar, 2006). Ayni varsayimlar Dechow ve Dichev (2002) Modeli icin de
gecerlidir.

Ote yandan, Healy (1996) ve Bernard ve Skinner (1996) Jones Modeli'ne (1991)
gOre anormal olarak kabul edilen tahakkuklarin, yalnizca yéneticilerin midahalelerinden
kaynaklanmadiklarini, yanlis sunumdan da kaynaklanabilecegini belitmektedir. Ayrica,
bu tahakkuklarin, midahale icermese bile dogasi itibariyle olagandisi olan tahakkuklar
olmasi da olanakhdir. Bernard ve Skinner (1996), midahale icermemelerine kargin
hasilattaki degisim ile dogrusal olarak iligkilendirilememeleri nedeniyle olagandigi gelir
ve giderlerin Jones Modeli'nde (1991) ihtiyari tahakkuklar olarak kabul edildiklerini
belirtmektedir. Diger bir ifadeyle, Jones (1991) hasilatin midahale igermedigini
varsaymaktadir. Bu da tahakkuklar mudahale igeriyor olsa bile, bu mudahalenin
hasilattan kaynaklanmadiginin varsayilmasi ve boylece kazang yénetiminin yapilmadigi
yéninde 6nyargi olusturulmasi anlamina gelmektedir. Ayrica, DeFond ve Park (2001)
Jones Modeli’'nin (1991) dénemsel etkileri géz ardi ettigini ileri sirmektedir. Bu nedenle,
arastirmacilar anormal tahakkuklari belirlerken klasik Jones Modeli (1991) yerine 3 aylik

dénemleri ele alan bir model uygulamaktadir®.

% DeFond ve Park (2001) calismalarinda normal tahakkuk tutarinin tahmin edilen satis tutarini
saglayabilmek igin gereken calisma sermayesi tahakkuk tutari oldugunu kabul etmektedirler. Bu nedenle
tahakkuklarin belirlenmesi sureci satiglarin tahmin edilmesi ile baslamaktadir ve arkasindan bu tahmine
dayanarak beklenen tahakkuk tutari belirlenmektedir. Raporlanan tahakkuk tutari ile bu beklenen tutar
arasindaki fark da anormal tahakkuklari teskil etmektedir.
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Degistirilmis Jones Model (1995)

Jones Modeli'nin (1991) temel dayanagi olan, hasilatin midahale icermedigi
varsayimini ve yarattigi onyargilyi ortadan kaldiracak bir bicimde Dechow, Sloan ve
Sweeney (1995) yeni bir model ortaya sirmuslerdir. Bu model Jones (1991) Modeli’'ni
esas almaktadir. Ancak, Dechow, Sloan ve Sweeney (1995) Jones Modeli'nde (1991)
esas alinan, hasilatin midahale igermedigi varsayimini degistirerek temel varsayim
olarak hasilatin igerdigi alacaklarin midahale igerdigini kabul etmektedir. Bu nedenle,
hasilattaki degisimden alacaklardaki deg@isim dusuldikten sonra kalan tutarin modelde
kullaniimasinin daha dogru sonu¢ vereceg@ini savunmaktadir. Ancak, bu model de
Jones Modeli'nde (1991) elestirilen dnyargiya ters ydnde bir ényargi icerdigi icin
elestiriimektedir. ClUnkl Degistiriimis Jones Modeli (1995) midahale icermese bile
kredili satiglardan elde edilen hasilatin timdnidn mudahale igerdigini varsaymaktadir.
Buna karsilik, Dechow, Sloan ve Sweeney (1995) Degistiriimis Jones Modeli’'nin kazang

yonetimini belirlemedeki en etkin ydontem oldugunu belirtmektedir
Degistiriimis Jones Modeli (1995) su sekilde ifade edilmektedir:

wcC, 1 ASales, —ARec,_4 PPE,
= az + (Z3
TAz—l TAt—l

a + +0
T4, 1 T4, t (20)
a; oy ve az katsayilari Jones Modeli'nin uygulanmasi ile tahmin edilmektedir.
o2’nin yansittigr terim satis ile iligkili intiyari olmayan tahakkuklari, Brit Maddi Duran
Varliklar (PPE) amortisman ve itfa paylarina iligkin ihtiyari olmayan tahakkuklari ifade

etmektedir. Hata terimi (J; ) ise ihtiyari tahakkuklar gostermektedir.

Beneish Model (1997)

Guay, Kothari ve Watts (1996) literatirde ele alinan tahakkuk modellerinin
tahakkuklar ihtiyari ve ihtiyari olmayan tahakkuklar siniflarina rastgele ayirdiklarini
belirtmektedir. Ayrica, bu modeller performansi u¢ noktalarda olan isletmeler ile
calisirken faydali bilgi sunmamaktadir. Kothari, Leone ve Wasley (2005) tahakkuklarin
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gecmis doneme iligkin izler de tasidiklarindan yola g¢ikarak gecmis dénemde ug
noktalarda performans sergileyen isletmelerde performansin tersine dénecegini ve
bdylece tahakkuklarin tahmin edilebilirliginin artmis olacagini belirtmektedir. Ote
yandan, tahakkuk tahminleme modellerinin performansa iliskin olan bu konuyu
yeterince g6z 6nilinde bulundurmamasi durumunda ihtiyari tahakkuk tutarinin hatali bir
bicimde belirlenecedini savunmaktadir. Beneish (1997) ise gerceklesmis kazang
ybnetimi 6rneklerini incelemekte ve bu o&rneklerden yola g¢ikarak u¢ noktalarda
performans sergileyen isletmeler igin tahakkuklar Uzerindeki mudahaleleri ortaya
cikaracak bir model gelistirmektedir. Calismanin sonugclari yoneticilerin hisse senedi
ihraci®® (Trueman ve Titman, 1988; Dietrich, Harris ve Muller, 2001) ya da finansal
darbogazda bulunma (Butler, Leone ve Willenborg, 2004) gibi 6zel durumlarda
tahakkuklara iligkin olarak aldiklari kararlari inceleyen arastirmacilar igin faydal bilgiler
sunmaktadir. Beneish (1997) bu tlr 6zel durumlarin diger tahakkuk modellerinde ele

alinmadigini belirtmektedir.

Guay, Kothari ve Watts (1996) tarafindan yapilan ¢alismada da belirtildigi Uzere,
yoneticilerin kazan¢ yonetimine basvurmalarina tesvik edici etkenleri g6z 6ninde
bulunduran ve ihtiyari tahakkuklarin izleyen dénemlerde tersine déneceklerinin farkinda
olan modellerin ihtiyari tahakkuklari belirlemede daha faydali olacaklari goriisi Beneish
(1997) tarafindan desteklenmektedir. Bu bakimdan, Beneish (1997) ydneticileri kazang
yonetimine o6zendirecek, kazang¢ yoOnetiminin varhidini ortaya ¢ikarmaya yardimci
olabilecek ve kazang¢ yodnetimi uygulama yeteneginin olgiminde kullanilabilecek
degiskenleri modeline katmaktadir. Ayrica, probit yontemi kullanarak yuksek tutarda
ihtiyari tahakkuklara sahip igletmeler arasinda firsatgi raporlama olasiligini
degerlendirme yolu sunmaktadir. Beneish’in (1997) ortaya koydugu model su sekilde

ifade edilmektedir:

M =p X+ & (21)

% Teoh, Welch ve Wong (1998) calismalarinda halka ilk arz sirasinda yatirimci ile arz edenler arasindaki
bilgi asimetrisi nedeniyle ydneticilerde kazanc¢ ydnetimine ydnelik daha yuksek motivasyon olustugu
belirtiimektedir.
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Modelde M; kazang ydnetimi uygulanan igletmeler icin “1”, kazang yonetimi

uygulanmayan isletmeler igin ise “0” degerini alan bir degiskeni temsil etmektedir. X;

aciklayici deg@iskenlerin matrisini temsil ederken, & ortalamasi sifir olan, bagimsiz ve

normal dagilima sahip hata terimini ifade etmektedir.

Beneish (1997) tarafindan yapilan g¢alismada aciklayici degiskenler “sermaye
yapisl”, “onceki piyasa performansi”, “ortaklik yapisi”’, “borsada islem goérme suresi”,
“satiglardaki biylime”, “6nceki dénemlerde alinmis tahakkuk artirici kararlar” ve

“pbagimsiz denetimin etkinligi” olarak belirlenmigtir. isletmelerin borglanma agirlikli bir
sermaye yapisi se¢gmeleri durumunda finansman kaynaklarina erisimin daha kolay
olabilmesi agisindan kazan¢ ydnetiminin uygulanmasi olasiigl artmaktadir. Hisse
senetlerinde yasanan kotli performansin  da isletmeleri kazang ydnetimine

O0zendirmesinden 6tiirli, dnceki piyasa performansi degiskeni modele katiimaktadir.

Ayrica, isletmelerde ydneticilerin servetleri isletme hisselerinin performansina
bagh olarak artiyorsa, yoneticilerin isletme Uzerindeki payinin artmasi kazang

yonetimine egilimin ylksek oldugunu da isaret edebilmektedir.

Diacont (1995) tarafindan farkli bir bakis acisi ile yapilan arastirmada, ABD
Sermaye Piyasasi Kurulu (SEC) tarafindan icraya maruz birakilan igletmelerin ya halka
yeni arz edilen igletmeler olduklari ya da halka arzlarindan kisa bir sire sonra bu
duruma dismdis olduklari ortaya ¢ikmaktadir (Beneish, 1997). Bu dogrultuda Beneish
(1997) de galismasinda hisseleri borsada uzun stiredir islem goéren isletmelerde kazang

yonetimi uygulanma olasiliginin daha disik oldugunu varsaymaktadir.

Hisse senetlerinin fiyatlarinin buyimedeki azaliga tepkisi blylime seviyesine
bagl ise, azalan biylime gdOsteren isletmelerde kazang yonetimine rastlanma olasiligi
daha ylksek olmaktadir. Bu agiklama dogrultusunda modele satislardaki blylime
degiskeni de katilmaktadir. BlUylmedeki azalisin yani sira, gegmis ddnemlerde
tahakkuk artirici yonde muhasebe politikalari ve kararlari uygulayan igletmelerde de
yoneticiler yiksek gosterilen bu tahakkuklarin iginde bulunulan dénemde tersine

dénmesini engellemek Uzere kazang¢ yodnetimine basvurabilmektedirler. Son olarak,
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isletmelerin buyldk bagimsiz denetim firmalarinca denetlenmesi ile diger denetim
firmalarina denetlenmeleri arasinda da denetgilerin kazan¢ ydnetimini ortaya
cikarabilme yetenegi acisindan fark bulunmaktadir’®. Dolayisiyla, bagimsiz denetimin

etkinligi degiskeni de modelde yer almaktadir.

Ayrica, Beneish (1997) tarafindan yapilan galismada ug¢ noktalarda performans
sergileyen isletmeler agisindan tahakkuk kalitesinin ele alinabilmesi igin bir hata 6lgtl
arastiran arastirmacilarin, “Degistiriimis Jones Modeli’'ne” (1995) gecikmeli toplam
tahakkuklari ve gegmis fiyat performansini yansitacak bir o&lguti eklemeleri

Onerilmektedir.
Dechow — Dichev Model (2002)

Dechow ve Dichev (2002), tahakkuklarin nakit akiglarini kaydirmak ya da
dizeltmek suretiyle performansin daha iyi yansitiimasini saglamasindan yola ¢ikarak
tahakkuk kalitesini degerlendirmek Uzere bir model ortaya koymaktadir. Bu modelde,
tahakkuk kalitesini tahakkuklarin izleyen yil igerisinde nakde dénlstp déndsmemelerini

g6z 6nlnde bulundurarak degerlendirmektedir.

Dechow ve Dichev (2002) kazang¢ ydnetimi mevcut olmasa bile, tahakkuk
kalitesinin firma ve sektdér 6zelliklerinden etkilendigini savunmaktadir’. Dechow ve
Dichev (2002) tarafindan yapilan galismada, bilingli ya da bilingsiz olarak yapilan
tahminleme hatalari, ikisinin de sunum Kkalitesini dldsUrmesinden dolaylr ayirt

edilmemektedir.

S6z konusu calismada temel alinan olgu isletmenin ekonomik olaylarinin
zamanlama agcisindan nakit akislarindan farkl olabilmesidir. Tahakkuk kalitesinin
Olcllmesi icin galisma sermayesi tahakkuklari ve esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit

7 Denetim firmalarini kazang¢ yonetimini tespit etme yetenegdi bakimindan birbirinden ayiran etkenleri Reed
ve digerleri (2007) (a) finansal raporlama standartlarini yorumlama sekilleri, (b) denetimde kullandiklar
teknoloji, (c) denetim personelinin egitimi ve yetkinligi ve (d) denetlenen igletmenin blyikligl olarak
belirtmektedirler.

" Bu ayrim 6nem arz etmektedir, ¢unku bu tur 6zellikler tekrar eden ve belirgin 6zelliklerdir. Ancak kazang
yonetimi genelde farkedilmesi ¢ok zor olan ve her zaman bagvurulmayan bir yoldur.
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akiglar kullanilmaktadir. Calisma sermayesi tahakkuklarinin kullanilma nedeni bir yil
icerisinde nakde déniiseceklerinin bilinmesidir'2. Tahakkuk tahminleme hatasini,
“‘calisma sermayesindeki degisim” ile dnceki doéneme, iginde bulunulan déneme ve
izleyen déneme ait “esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislar” arasindaki iligkide
ortaya ¢ikan hata terimi ifade etmektedir. Hata terimleri nakit akislari ile ilgili degildir. Bu
terimler tahminleme hatalarini icermekte ve standart sapmalari tahakkuk kalitesinin bir

Olglsini olusturmaktadir.

Model ile tahminleme hatasinin buayUkligunin isletmenin faaliyet déneminin
uzunlugu ve faaliyetlerindeki degiskenlik gibi 6zelliklerden etkilendigi gosterilmektedir.
Tahakkuk kalitesi ile tahakkuk tutarinin, faaliyet déneminin uzunlugu, zarar agiklanma
sikligi ve satislardaki ve nakit akislarindaki degiskenlik ile ters orantili iken, isletme
blylkligu ile dogru orantili oldugu da ortaya konan diger sonuglar olarak

siralanmaktadir.

Dechow ve Dichev (2002) nakit akislari ile tahakkuklar arasindaki iligkiyi
aciklayabilmek Uzere bir esitlik kullanmaktadir. Bu esitlik su sekilde ifade edilmektedir:

CF, =CF/* +CF' +CF" (22)

CF'™" :tdéneminde elde edilen fakat t-1 déneminin kazancini etkileyen nakit

akislarini,

CF' :tdonemine iligkin kazanci etkileyen ve yine t doneminde elde edilen

nakit akislarini,

CF'™* :tdéneminde elde edilen ancak t+1 déneminin kazancini etkileyen nakit

akiglarini

"2 Duran varliklar icerisindeki ya da uzun vadeli yukamlUlUkler icerisindeki tahakkuklarin nakit akislarina ne
zaman donusecekleri hakkinda kesin bir yargi bulunmamaktadir. Bu nedenle tahakkuk kalitesini nakit
akiglarina déniisme olgusu ile agiklayan modellerde ¢alisma sermayesi tahakkuklari ele alinmakta, uzun
vadeli tahakkuklar modele katilmamaktadir.
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ifade etmektedir.

Nakit akiglarinin kaydiriimasi tahakkuklar ile gergeklestirilebilmektedir. Bir nakit
akisinin etkisinin finansal tablolarda farkli ddnemde yansitiimasi igin agilis ve kapanis
tahakkuklari gerekmektedir. Bir nakit akisinin, iktisadi iglemin kazanci etkiledigi

dénemden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda kazanci etkileyebilmesi igin bir tahakkuk

kaleminin (7 4) ve izleyen donemde bu tahakkukun nakde donisimini
t+1/t
saglayacak bir tahakkuk kaleminin (TCF k) olusturulmasi gerekmektedir. ilk
tlt-1

olusturulan tahakkuk hata igeriyorsa, ikinci olarak olusturulan tahakkuk bu hatayi

diuzeltmektedir.

ileride nakit akisi saglayacak tahakkuk;

a _ t t
TCFt » =CF, +€, 4 (23)
+

Kapanis tahakkuku;

TCF/ 1" =. CFHl_ett (24)
tit—

olarak ele alinmaktadir. Ayrica, tablolarda hasilat ya da gider olarak yansitiimadan elde

edilen/6denen nakit akiglari icin de bir tahakkuk olusturulmaktadir. Nakit akiglarinin

taninmasini erteleyen bu tahakkuk;

T 4= _CFH (25)
CFt/t+1 t

iliskili kapanis tahakkuku ise;
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k
T = CF!. (26)
CFt -1/t -

seklinde ifade edilmektedir.

Déneme iliskin kazancin nakit akiglari ile tahakkuklarin ve tahakkuklarin da

acilis ve kapanis tahakkuklarinin toplami olarak ele alindigi durumda;
EtZCFt—l_ T[ (27)

biraz daha aciimis hali ile;

k a k
E,=CF,+ (T a4+ T +T + T 28
t o Frerir CFyy_q CFir i CF 14 ) @)

seklinde ifade edilmektedir. Yukaridaki formilde tahakkuk kalemleri esdegerleri olan

nakit akigi gosterimleri ile formule alindiklarinda, formdil;

+el ~CF e -CF*™ 1 CF!. 1) (29)

t+1

E, =(CF+CF! +CF™)+(CF!

t+1

seklini almaktadir. Yeniden dlzenlendiginde ise;

_ t t t t -1
E,=CF_+CF, +CF _ +€,.,— ¢ (30)
formall ortaya c¢ikmaktadir. Bu formdl ile nakit akislarindaki zamanliliga iligskin sorun
ortadan kalkmaktadir. Ancak, tahminleme hatalarini ve dizeltme terimlerini de g6z
onlinde bulundurmak gerekmektedir. Tahminleme hatalari da dizeltme terimleri de

kazang kalitesini diisirmektedir. Tahakkuklar,

4, =CF! | ~(CF/™*+CF/*)+CF} +€., -/ (31)

t+1
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seklinde tanimlanmalari ile;

(iy Tahakkuklarin nakit akislarinin etkilerinin ertelenmesi ya da taninmasi igin

kullanilan gegici duzeltmeler olduklari,

(i) Déneme iligkin nakit akiglari ile ters, énceki donem ve izleyen déneme iligkin

nakit akiglari ile dogru orantili olduklari,

(iii) Hata teriminin tahakkuklarin nakde déntusme derecesini yansittigini ve kazang

veya tahakkuk kalitesini 6lgmede kullanilabilecegi
gOsterilmektedir.

Dechow ve Dichev (2002) tarafindan yapilan ¢alismada tahakkuklardaki toplam
sapmanin blydk oranda galisma sermayesi tahakkuklarindan kaynaklandigi sonucuna
ulasilmaktadir. Bu nedenle, olagandigi getirinin incelenmesi sirasinda en fazla galisma
sermayesi kalemlerine odaklaniimaktadir (Abarbanell ve Bushee, 1998: 23). Dechow ve
Dichev (2002) nakit akiglarina iligkin diger aciklamalari da g6z 6ninde tutarak,

tahakkuk kalitesini 6l¢cebilmek Gzere su modeli ortaya koymaktadir:

AWC, = by +b,CFO,_, +b,CFO, + b,CFO, , + €, (32)

Modelde AWC,, t dénemine iliskin ¢alisma sermayesinde meydana gelen
degisimi gostermektedir. CFO., degiskeni t-1 déneminde nakit akisi yaratmis fakat
kazanca etkisi t déneminde olan nakit akislarini; CFOy, t déneminde hem nakit akisi
yaratan hem de kazanci etkileyen nakit akislarini; CFOr. ise t+1 déneminde nakit akisi

yaratacak olmasina karsin t doneminin kazancini etkileyen nakit akislarini temsil
etmektedir. & nakit akiglarina dénismeyen tahakkuklari temsil etmekte ve standart

sapmasi isletmenin tahakkuk kalitesinin Olglisi olarak kabul edilmektedir. Katsayilarin

teorik olarak b1=1; b,= -1 ve bz = 1 degerlerini vermeleri beklenmektedir.
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McNichols Model (2002)

Dechow-Dichev Modeli'nde (2002) hata terimlerinin birbirlerinden ve
gergeklesen nakit akislarindan bagimsiz oldugu distnitlmektedir. Cinki bu modelde
yonetimin midahalesi g6z 6niinde bulundurulmamaktadir. Literatlirde ise aksi gorus
savunulmakta ve kazan¢ yOnetiminden kaynaklanan hatalarin birbirinden ve
gerceklesen nakit akiglarindan bagimsiz olmadiklar belirtiimektedir. Bu durumda,
yoneticilerin midahalelerini iceren finansal tablolarda tahakkuklarin kalitesini 6lgmek

icin Dechow - Dichev Modeli (2002) faydali olmamaktadir.

McCulloch ve Black (2002), yodneticilerin ihtiyari olmayan tahakkuklardaki
dalgalanmaya karsi gelir serisini diz tutmak Uzere tahakkuklari degistirmeleri
durumunda ihtiyari olan ve olmayan tahakkuklar arasinda negatif korelasyon olacagini
savunmaktadir (McNichols, 2002). Tahakkuklar izleyen yilda tersine dénduikleri igin bu
midahale yillar bazinda hatalarin birbirinden bagimsiz olmadiginin goéstergesi

olmaktadir.

Literatlrdeki calismalar ihtiyari tahakkuklarin tahmininin kazang performansi ile
ilgili oldugunu kanitlamaktadir. Dechow, Sloan ve Sweeney (1995) ve Kasznik (1999;
Aktaran: McNichols, 2002) ylksek kazancglh igletmelerin gelir artirici yonde ihtiyari
tahakkuklara sahip oldugu sonucuna ulagsmaktadirlar. Bu da kazang yonetimin kazanca
bagh olarak degisebilecedini ya da Jones Modeli'nin (1991) hatali oldugunu

gOstermektedir.

Dechow - Dichev Modeli’ndeki (2002) hata teriminin standart sapmasi, agiklayici
degiskenlere bagli olarak bagimli degiskende meydana gelen sapmanin karekokuddir.
Diger bir ifadeyle, bu ol¢cl tahakkuklardaki sapmaya oranla hatadaki sapmayi
gOstermek yerine hata terimindeki sapmanin kendisini yansitmaktadir. Modelin
aciklama kuvvetini sabit tutmak kaydiyla, daha fazla degiskenlik gbsteren tahakkuklara
sahip isletmelerin hata terimlerinin daha fazla sapma godstermesi beklenmektedir. Bu da
tahakkuk kalitesinin disik olmasi anlamina gelmektedir. Bu agidan, Dechow ve
Dichev’in (2002) ortaya koydugu tahakkuk kalitesinin tahakkuk tutari ile ve hasilatta,

nakit akiglarinda ve kazanglarda ortaya ¢ikan degisimler ile iliskisi mekanik olarak
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olusturulmus olmaktadir. Bu durumda, hata terimlerindeki sapma tahakkuklardaki
sapmadan kaynaklanmaktadir (McNichols, 2002).

McNichols (2002), Dechow - Dichev Modeli'nin (2002) tahakkuklari, ihtiyari olan
ve olmayan tahakkuklar olarak ele almadigini, ancak Jones Modeli’nin (1991) bu ayrimi
yaptigini belitmektedir. Sonug¢ olarak, bu iki modelin birlestirilmesinin iki modelin de
aciklayicihgini artiracagint ve bu modellerin birbirlerinin hatalarini kapatmalarini
saglayacagini varsaymaktadir. Jones Modeli'nde (1991) c¢alisma sermayesi
tahakkuklarinin yalnizca o yilin satiglarindaki degisimden etkilendigi, 6nceki ya da
izleyen yilin degisimlerinin g6z ardi edildigi de McNichols (2002) tarafindan
belirtiimektedir.

Dechow-Dichev Modeli’'ndeki (2002) tahminleme sonuglari, Jones Modeli’'ne
(1991) nakit akislarinin eklenmesinin modelin ekonomik olaylar ile iligkili degiskenleri
atlamasini azaltacagini gostermektedir. iliskili bir bigimde, McNichols (2002) Dechow -
Dichev Modeli’'ndeki (2002) d&lcim hatalarinin, tahakkuklar etkileyen temel
degiskenlerin etkin bir bicimde kontrol edilmelerini engelleyebilecedi de belirtmektedir.
Bu nedenle, Dechow-Dichev Modeli'ne (2002) hasilat degiskeninin eklenmesi, nakit
akiglari degerlerindeki hatanin dlgllmesi acisindan faydali bir kontrol noktasi
olusturmaktadir. S6z konusu calismada nakit akiglarinin maddi duran varliklar ve
hasilattaki degisim g6z onune alindiktan sonra tahakkuklar Uzerinde bir agiklayiciligi
olup olmadigi (ya da tersi durumu) su model ile ortaya konmaktadir:

AWC, :bo+b1CFOt_1+b2CF0t+b3CFOt

+1+b4ASalest +b5PPEt +e, (33)

Mcnichols’'un  (2002) calismasindaki sonuglar, iki modelin de yanls
tanimlandigini, satiglarin ve nakit akiglarinin yiksek iliskiye sahip oldugunu
belirtmektedir. iki modelin de hata terimlerinin diger modeldeki degiskenler ile yiksek
dizeyde korelasyona sahip oldugu sonucu ortaya c¢ikmaktadir. Bu degiskenlerin
muldahaleden ¢ok hata terimi ile iligkili olmasi, Jones Modelinde (1991) midahale

icerdigi tahmin edilen bazi tahakkuklarin miidahale igermedigini géstermektedir.
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Larcker ve Richardson (2004) Modeli

Bu model Degistirilmis Jones Modeli'nin (1995) genigletiimis halidir.
Tahakkuklarin satislardaki bilyimenin ve sermaye yogunlugunun’ bir fonksiyonu
oldugu varsayimina dayanmaktadir. Larcker ve Richardson (2004) modele, beklenen
blylmeyi temsil etmek Gzere piyasa degeri / defter degeri (MV/BV) degiskenini ve esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari degiskenini eklemektedir. Model asagida

gOsterilmektedir:
ACGC, =a+ p(ASales, — ARec,) + o PPE, + BsMV, | BV, + B4CFO, + ¢ (34)

Modelde ACC; gayri-nakdi ¢calisma sermayesindeki degisimi temsil etmektedir.
ASales;, ve ARec, sirasiyla hasilatta ve alacaklarda ortaya c¢ikan degisimi ifade
etmektedir. PPE, maddi duran varliklarin brat tutari, MV, / BV, piyasa degeri/defter

degeri ve CFO;, esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari yerine kullaniimaktadir.
Dogrusal Olmayan / Pargali Dogrusal Modeller

intiyari tahakkuklarin tahmin edilmesine iligkin olarak Jones Modeli (1991) temel
bir katki saglamaktadir. Yeni modeller olusturulsa da, bu modeller ya Jones Modeli’'ni
(1991) temel almakta ya da bu model ile uyumlastirilabilecek modeller olmaktadirlar
(Degistiriimis Jones Modeli, Dechow-Dichev Modeli gibi). Literatirde bu modellerin
kazan¢ yonetimini tam olarak yansitmadiklari ddstnilmesine karsin hala
kullaniimaktadirlar. Bu modellerin iyilestiriimeleri igin muhasebe ilkelerini de gz éninde
bulundurmalarinin gerektigi savunulan goriislerden biridir. Ornegin, ihtiyathlik ilkesinin
kazang ve zararlarin farkli zamanlilik ile yansitimasina neden olmasi gibi etkilerin de
g6z onunde bulundurulmasi gerekmektedir. Moreira (2002) ve Ball ve Shivakumar
(2006) tarafindan yapilan galismalarda ihtiyatliligin etkilerini de yansitan modeller

kullaniimaktadir. Bu modeller kismi dogrusal modellerdir.

" Becker ve digerleri (1998) sermaye yogdunlugunun artisinin uzun vadeli tahakkuklarda artisa neden
olacagini savunmaktadir.

139



Analiz edilen yillarda zarar aciklanmasi beklenen igletmeler icin, geleneksel
tahakkuk modellerinin ihtiyari tahakkuklarin tutarini olduklarindan daha az, kar beklenen
isletmeler iginse daha fazla tahminledigi savunulmaktadir. Bu baglamda, kismi dogrusal
modellerin, zamanlamadaki asimetriyi de gdz o6nlinde bulundurarak daha yerinde
tahminler yapilmasina olanak sagladigi duastnilmektedir. Analizler geleneksel
modellerin ihtiyatlihk icermemekten kaynaklanan bir 6lgim hatasi yarattigini ve ihtiyari
tahakkuklari iyi haber igeren isletmelerde olduklarindan disuk, kotl haber iceren

isletmelerde ise ylksek tahminlediklerini gdstermektedir (Moreira ve Pope, 2007).

Tahakkuklar ihtiyatliliktan asimetrik olarak etkilenmektedir. Koéti haberler
tahakkuklari daha negatif yaparken iyi haberler tahakkuklari etkilememektedir (Basu,
1997; Pope ve Walker, 1999; Moreira, 2002; Ball ve Shivakumar, 2005). ihtiyatllllk
modele katilmadiysa bu asimetrik etkiyi sabit terim ile hata terimi istlenmektedir.”* Bu
da modellerin inhtiyari tahakkuklari yanlis dlgmesi anlamina gelmektedir. lyi haber igin
normal tahakkuklar olmasi gerekenden dusuk gosterileceklerinden, ihtiyari tahakkuklar

yuksek tahminlenmektedir. Kotl haberde ise tersi bir durum gegerlidir.

Moreira ve Pope (2007), kismi dogrusal modellerin tahakkuk tahminleme
modellerinde kullaniligini inceledikleri calismalarinda, hasilatin rassal yurayds izledigini
varsaymaktadir (Sales; = Sales;.; + &;). Arastirmacilar ayni zamanda satiglarin bir
kisminin doénem sonunda tahsil edilmemis oldugu, satin alimlarin bir kisminin
O0denmedigi ve elde stok bulunmadigi varsayildiginda tahakkuklarin hasilattaki degisim
ile ifade edilebilecegini belirtmektedir. Bu cercevede ortaya gikan esitlik séyle ifade

edilmektedir:
ACC; = ag + ayASales, + ¢, (35)
intiyatliigin  yalnizca tahakkuklari etkiledigi  diistinildigu  ve asimetrik

zamanlihgin tahakkuklar Gzerinde etkili olmasi beklendigi icin, model iyi ya da koéta

haberi de icermesi bakimindan su sekilde ifade edilmektedir:

™ Kétii haberin azaltici etkisi disltnulduginde, sabit terimin iyi haberde koétu habere goére daha yuksek
olmasi beklenmektedir (Moreira ve Pope, 2007).
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ACC, = yg+nD; +yo Return, + y3D, Return, +v, (36)

Return; igsletmeye iliskin ortaya c¢ikan haberleri temsil ederken, D, bu haberlerin
iyi ya da kotu haber olmasi durumunda sirasiyla “0” ya da “1” degerini alan kukla
degiskendir. Bu modelle igletmeye iliskin olarak ortaya ¢ikan haberlerin tahakkuklar

Uzerindeki etkisi ortaya konmaya calisiimaktadir.

Hasilattaki degisimin ihtiyathlik ile ekonomik olarak bagimsiz olmasi nedeniyle

model;

ACC, = By + p1ASales; + 1D, + yo Return, + y3D; Return, +e, (37)

seklini almaktadir. ihtiyatlilik ilkesi gereg@i haberin iyi olmasi durumunda y, katsayisinin
“0” olmasi; haberin kétu olmasi durumunda ise (y> + y;) degerinin pozitif bir deger
almasi beklenmektedir. Moreira ve Pope (2007), kotl haberin tahakkuk azaltici ydonde
etkisinin bulundugunu, buna kargilik iyi haberin tahakkuklari neredeyse etkilemedigini
ortaya koymaktadir. Ayrica, beklendigi gibi, haberin iyi ya da koéti haber olmasinin

hasilattaki degisim Gzerinde bir etkisi bulunmadid1 sonucuna ulasiimaktadir.

Moreira ve Pope (2007) calismalarinda kismi dogrusal modellerin acgiklama
kuvvetinin  normal tahakkuk modellerinin agiklama kuvvetinden ylksek oldugu
sonucuna ulagsmaktadir. Bunun nedeni, kismi dogrusal modellerin, asimetrik zamanlilik
gibi dogrusal olmayan bir iligkiyi de kontrol etmesidir. Ancak, bu modeller kétu haber ile
tahakkuklar arasindaki dogrusal olmayan bir diger iliskiyi kontrol edememekte ve hata
olusmasina neden olmaktadir. Bu nedenle, kismi dogrusal modellerin 6zellikle koti
haber iceren isletmeler icin, ihtiyari tahakkuklari normal tahakkuk modellerinden daha

iyi tahminledigi sonucu ¢ikmamaktadir (Moreira ve Pope, 2007).

lyi haber iceren isletmelerde kazanci artirici tahakkuklarin da kazanci azaltan
tahakkuklarin da katsayilari (beklendigi gibi) sifira oldukga yakin ¢ikmaktadir. Ancak,
kot haber iceren igletmeler igin durum biraz daha karisiktir. Kazanci azaltan

tahakkuklar igin katsayilar ylksek iken kazanci artiran tahakkuklarda degisik bir durum
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gOstermekte ve sifira yakin olmaktadir. Bu durum koétl haberi temsil eden degisken ile
tahakkuklar arasindaki iliskinin dogrusal olmadigini gdstermektedir.

intiyathhgin kisa vadeli tahakkuklarin yani sira uzun vadeli tahakkuklari da
etkiledigi bilinmesine karsin, kismi dogrusal tahakkuk tahminleme modellerinde toplam
tahakkuklara iliskin bir 6l¢i olusturulamamaktadir (Moreira, 2002; Ball ve Shivakumar,
2006). Bu nedenle, Moreira ve Pope (2007: 16) calismalarinda Ug¢ tahakkuk Ol¢lsi

kullanmaktadir. Bunlar;

(i) gayri-nakdi galisma sermayesi,

(i) amortisman dusilmis toplam tahakkuklar,

(iii) toplam tahakkuklar

olarak siralanmaktadir.

Nakit akiglar ile tahakkuklar arasindaki iliskinin dogrusal olmadiginin ele
alindigi bir calismada, getirilerin pozitif ya da negatif olmalarina bagh olarak, nakit
akiglari ve kazancglarin farkli egimlere sahip olduklari ortaya konmustur (Basu, 1997).
Ayni sonuca Ball, Kothari ve Robin (2000) tarafindan yapilan ve kazan¢ — getiri
iliskisinin Ulkeler arasinda karsilastirildigi calismada da ulasiimistir. Uygulamada
tahakkuklarin getirilerin pargali-dogrusal bir fonksiyonu oldugu gortlmektedir; ancak bu
uygulama, finansal bilgi kullanicilarinin zararin asimetrik zamanhlik ile taninmasini géz
ardi etmelerinin, diger dogrusal modelleri ne 6lglide etkilendigini belirleyememektedir
(Ball ve Shivakumar, 2006).

Dechow, Sloan ve Sweeney (1995) ve Kothari, Leone ve Wesley (2005) zararin
zamaninda taninmasina kismen bagh olarak vyiksek performans sergileyen
isletmelerde dogrusal modellerin daha fazla hata igerecedini belirtmektedir (Ball ve
Shivakumar, 2006: 209).
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Dogrusal olmayan tahakkuk modelleri, tahakkuklardaki sapmayi dogrusal
modellere kiyasla daha iyi 6lgmektedir. Ball ve Shivakumar (2006: 210) ddénem
kazancinin gelecek donemlerde yaratacagi nakit akislari ile iligskilendiriimesinde kismi-
dogrusal modellerin daha faydali oldugunu savunmaktadir. Arastirmacilar bununla
birlikte, modellerin agiklama kuvvetlerinin asimetrik zamanhligi g6z ©6nlinde

bulundurduklarinda arttigini éne sirmektedir (Ball ve Shivakumar, 2006: 210).

Gelirler ile giderlerin tablolara alinmasinda ortaya ¢ikan asimetrik zamanhlik,
gelirlerin nakde cevrilmedikge gdsteriimemesini ancak giderlerin olustuklari dénemde
kaydedilmesini gerektirmektedir. Ornegin, varliklarin degeri dlstigi zaman karsilik
ayirma yoluyla zarar kaydedilebilirken, deger artisi durumunda, bu artis nakde
donusmedigi surece bir kayit yapillamamaktadir. Dolayisiyla, zarar agiklanan
doénemlerde daha ylksek zamanlilik ile raporlama yapildigi igin tahakkuklar ile nakit
akiglari arasindaki dogru oranti daha fazla ¢ikmaktadir. Ayrica, tahakkuklari nakit
akiglarinin dogrusal bir fonksiyonu olarak ele alan tahakkuk modellerinin hatali oldugu
ve dogru bakis acisinin bu ikili arasindaki iligkiyi parcali-dogrusal olarak kabul etmek

oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Ball ve Shivakumar (2006), nakit akiglarini Jones Modeli’ne (1991) eklemekte ve
sonug olarak agiklama kuvvetinin (%12’den, %25’e) arttigi sonucuna ulagmaktadir. Ayni
eklemeyi kismi dogrusal model kullanarak yaptiklarinda ise model daha ylksek bir
aciklayicihga (%30) ulasmaktadir. Bu sonuglar da McNichols Modeli'nde (2002)
savunuldugu gibi, Jones Modeli'nin (1991) nakit akislarinin igerdigi bilgileri yok saydigi
sonucunun yani sira asimetrik zamanliliktan kaynaklanan kismi dogrusaligi da g6z
onlne almadigini ortaya ¢ikarmaktadir. Diger taraftan, Dechow - Dichev Modeli'nde
(2002) izleyen déneme iligkin nakit akislari modelde ele alindigi igin gerceklesmemis
gelirler ve giderler de modele katilmis olmaktadir. Boylece, kismi-dogrusal modelin

uygulanmasi agiklayicilik katsayisini diger modellere oranla daha az artirmaktadir.
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UCUNCU BOLUM

TAHAKKUKLARIN GUVENILIRLIGININ VE KAZANGLARIN SUREGENLIGININ
BELIRLENMESI VE TAHAKKUKLARIN GUVENILIRLIGININ KAZANGLARIN
SUREGENLIGI ILE iLiSKiSININ DEGERLENDIRILMESi UZERINE iMKB
UYGULAMASI

Galismada tahakkuklarin guvenilirliklerinin - belirlenmesi ve tahakkuklarin
glvenilirlik dereceleri ile kazanglarin siregenligi arasindaki iliskinin arastiriimasi Gzerine
gerceklestiriimis olan birbiriyle iligkili iki uygulama bulunmaktadir. 3.4. numarali baglk
altinda ele alinan uygulama, literatirde tahakkuk kalitesinin oOlgllmesi yodninde
geligtirilmis modellerin kullaniimasi ve elde edilen bulgularin istatistiksel olarak
yorumlanmasi ile tahakkuk guvenilirliginin belirlenmesini icermektedir. 3.5. numarali
baslik altinda ele alinan uygulamada ise kazanglarin siregenligi degerlendiriimekte ve
konuyu daha detayli bicimde incelemek Uzere, kazanglar nakit akislari ve tahakkuklar
olarak iki alt sinifa ayrilarak modele katiimaktadir. Ayrica, 3.5. baslik numaral
uygulama boéliminde, tahakkuklarin da kendi iclerinde siniflara ayrilarak analizlere
katilmalari yoluyla tahakkuklarin beklenen guvenilirlik derecelerinin kazanglarin
suregenligi ile iligkili olup olmadigi belirlenmektedir.

Calismanin  bu béliminde ilk olarak incelemenin amaci ve O6nemi
belirtiimektedir. Daha sonra, kullanilan analiz yéntemi hakkinda aciklamalara yer
verilmektedir. Analiz yonteminin agiklanmasinin ardindan, tahakkuk glvenilirliginin
degerlendirildigi 3.4. baslik numarali uygulama bélimiine ve kazanglarin stregenliginin
kazanclar, tahakkuklar ve nakit akiglari bakis agilarindan incelendigi 3.5. baslik

numarall uygulama bdlimune sirasiyla yer verilmektedir.
3.1. incelemenin Amaci ve Onemi

isletmeler kurulmalarindan faaliyetlerini sona erdirmelerine kadar agik sistemler
olarak varliklarini slrdirmektedirler. Diger bir ifadeyle, gevreleri ile slrekli iletisim

halinde bulunan ve gevresini besleyip ayni zamanda gevresinden beslenen sistemlerdir.

Uretim faaliyetleri ya da ticari faaliyetler aracih@i ile bu iligkiyi kurmalarinin yani sira

144



finansal olarak da gevreleri ile iligki igerisinde bulunmaktadirlar. iligkinin dogru ve etkin
bir sekilde devamlilidi ayni zamanda bu isletmelerin ¢evrelerini bilgilendirmeleri araciligi
ile saglanmaktadir. Dolayisiyla, finansal piyasalarin risk degerlendirmesi yapabilmesi
icin finansal raporlama sisteminin etkin bir sekilde islemesi gerekirken, isletmelerin
finansman saglarken katlanmak zorunda kaldiklari borglanma maliyetlerini etkilemesi

bakimindan da buylk 6nem tagimaktadir.

Finansal durumun ve finansal performansin dogru bigcimde belirlenip sunulmasi
bu kadar 6nemli iken, finansal tablolarin olusturulmasinda temel alinan tahakkuk
esasinin uygulanmasindaki ve bu esasa gore olusturulan tahakkuklarin, dogru bigimde
hesaplanip raporlanmasindaki etkinligin belirlenmesi de kaginilmaz bir bicimde 6nemli

olmaktadir.

Kiresellesmenin bir etkisi olarak ya da daha dar anlamda ele alinirsa, Avrupa
Birligi'ne tam dyelik ¢abalarinin bir pargasi olarak Ulkemiz finansal raporlama
sisteminin, yurtdisi ile uyumlu hale getiriimesi yolundaki yogun galismalar Turkiye’de
finansal raporlamaya verilen &énemin gdstergesidir. Ulkemizde, bu galismalar
sonucunda 2003 yilinda ihtiyari olarak, 2005 yilindan itibaren ise zorunlu bir bicimde
UFRS’ye dayali finansal raporlamaya gegilmistir. Sermaye piyasasi agisindan yeni
finansal raporlama sisteminin finansal raporlamaya getirdigi degisimin, finansal

tablolarin ve dolayisiyla tahakkuklarin kalitesine yansimasi beklenen bir sonugtur.

Calismada tahakkuk kalitesinin degerlendiriimesi icin UFRS’nin temel alinip
alinmamasi g6z éniinde bulundurularak olusturulan iki farkli veri seti test edilmektedir.
Bdylece, UFRS’ye gegisin raporlanan tahakkuklarin kalitesinde bir degisime yol agip
agmadigi test edilmis olmaktadir. Literatlr taramasi asamasinda benzer bir ¢calismaya
rastlanmamasi, galismanin bu alanda yapilan ilk c¢alisma olmasi ve galismanin

gelecekteki calismalar icin dnci bir calisma olabilmesi bakimindan énemlidir.
Ayrica, bu c¢alisma ile literatirde tahakkuk Kkalitesinin Olgimlenmesi igin

kullanilan modellerden en fazla basvurulan ¢ model ayni galismada kullaniimakta ve

bu modellerin gugleri karsilastiriimaktadir.
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GCalisma kapsaminda, tahakkuklarin guvenilirliginin yani sira, kazancin
suregenligi de incelenmekte ve UFRS’ye gecisin kazanglarin stregenligi Uzerindeki
etkisinin belirlenmesi amaglanmaktadir. Kazancin siregenliginin test edilmesinin
ardindan ayni modelde, dénemin kazanci oncelikle tahakkuklar ve nakit akiglari
bilesenlerine ayrilarak kullaniimigtir. Tahakkuklar bileseninin de toplam tahakkuklar
yerine tahakkuk alt siniflarina ayrilarak modele katiimasiyla tahakkuklarin glvenilirligi
ile kazancin suregenligi arasindaki iligkinin belirlenmesi amaglanmistir. Bu uygulama
hem tarihi maliyetlere dayali veri seti hem de UFRS ile uyumlu veri seti igin
gerceklestirilerek UFRS’ye gecisin kazancin slregenligi ile tahakkuklarin guvenilirligi
arasindaki iliski Gzerindeki etkileri belilenmeye calisiimigtir.

Uygulanan yontem agisindan ele alindiginda, yatay kesit olarak ve zaman serisi
olarak iki ayri analizin birlestiriimesi, tahakkuk kalitesinin, kazancin slregenliginin ve
tahakkuklarin glivenilirligi ile kazancin stiregenligi arasindaki iligkinin zaman igerisindeki
degisiminin ele alinmasina olanak saglamaktadir. Bu yonu ile de galismanin literatire

blylk katki saglamasi beklenmektedir.

Ozetle, calismada ele alinan hipotezler agagidaki gibi siralanmaktadir:

Hi: UFRS, tahakkuklarin gtivenilirlik dizeyini artirmistir.

Hy: UFRS, kazanglarin suregenligini artirmistir.

Hs: Tahakkuklarin guvenilirligi kazancin stregenligi ile dogru orantilidir.

Bu baglamda, yapilan bu analizin amaci istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'nda
hisseleri islem goéren igsletmelerin yayinladiklari finansal raporlarin kalitelerinin
tahakkuklar cercevesinde ve zaman boyutu da gbz ©Onlnde bulundurularak

degerlendiriimesidir. Ayrica, tahakkuk kalitesi Uzerinde uygulanan finansal raporlama

sisteminin etkisinin ele alinmasi da amaclanmaktadir.
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3.2. Yontem

Calismada inceleme konulari bir taraftan ele alinan igletmelerin birbirleriyle
karsilastirimalarina dayanirken, diger taraftan bu karsilastirmanin sonuglarinin zaman
icerisinde gdstermis oldugu egilim incelenmektedir. incelenen konu hem yatay kesit
hem de zaman serisi analizini gerektirmektedir. Ekonometrik olarak bu incelemenin
yapilmasina olanak taniyan yéntem olmasi nedeniyle, bu uygulamada panel veri analizi

uygulanmis ve bunun igin “Stata 10” istatistik programi kullaniimistir.

Panel veri analizi, zaman boyutuna ait kesit verileri kullanarak ekonomik
iliskilerin tahmin edilmesini iceren bir yontemdir (Greene, 1997: 612; Kizilgdl ve
Ugdogruk, 2009: 6). Panel veri ise yatay kesit veriler ile zaman serilerinin birlesmesi
olarak tanimlanabilmektedir. Diger bir ifadeyle, panel veri; Ulkeler, firmalar, hane halklari
vb kesit gézlemlerin belli bir zaman dénemi iginde bir araya getirilmeleridir. Bu nedenle,
panel verileri ile yapilan analizler yatay kesit ve zaman serilerinin 6zelliklerini
icermektedir (Yilgor, 2008: 1). Dolayisiyla, panel veri analizlerinde yatay kesit ve zaman
serisi analizlerine oranla daha ¢ok bilgi yansitilabilmektedir. Ozellikle, mikro bazda firma
davraniglarina dayanarak turetilmis olan modellerin 6lcimi agisindan, bircok bilgi
kaybini énlemekte ve daha saglikli sonuclar vermektedir (Karadeniz, 2008: 130). Bu
nedenle, arastirmacilar zaman serilerinde, yapilan o6nemli c¢alismalar Uzerinde

eklemeler yaparak panel veri analizlerini gelistirmektedir (Yilgor, 2008: 1).

Panel veri modellerinde basit ve tek bagimsiz degiskenli dogrusal bir model su
sekilde tanimlanmaktadir (Baltagi, 1995: 7):

Vie = O + X0 fie + Uy, (38)

Burada;
i=1,...,N yatay kesit boyutunu,

t=1,..,T zaman serisi boyutunu,.
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s =t zamaninda bagimh degiskenin i’inci biriminin degerini,

[

n: =t zamaninda bagimsiz degiskenin i’inci biriminin degerini,
U+ = Ortalamasi sifir olan ve sabit varyansa sahip hata terimini,
@.: ve Bu.: sirasiyla kesim ve edim degerlerini

temsil etmektedir.

Bu degiskenlerin vektér formunda gosterimleri ise agagidaki gibidir:

x izd ve k=birim; i= agiklayici dedisken; t=zaman

ya da
v = [-1"‘. Xzae A 1'»c'.:]
Ayni sekilde regresyon egim katsayilari;
B
l'f: 14
1'5.'-: ir = ,'f; i
B i ve k=birim; i= acgiklayici degisken; t= zaman
ya da
Brie = [Briz Bzie B B iz

olarak ifade edilmektedir.
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Genellikle panel veri olgimlerinde kullanilan modeller tek-yonli hata terimi
varsayimina dayanmaktadir. Bu durumda hata terimi su sekilde ifade edilmektedir:

Uy = Hi TUj (39)

Yukaridaki esitlikte ““:” gbzlemlenemeyen ve yatay kesite 6zel olan etkileri
icermekte, “J::” ise hata teriminin geri kalan kismini ifade etmektedir. Hata terimi iki-

yonll olarak ele alindiginda esitlik su sekle donlismektedir:
Wig = M + A + Uy (40)

Bu esitlik ile eklenen “ £::” terimi zamana bagh olarak ortaya ¢ikan etkileri ifade
etmektedir. Bdylece, hem yatay kesit etkilerini hem de zaman etkilerini hata teriminden
ayri ele almak olanakli olmaktadir. Tek bagimsiz degiskene sahip basit bir panel veri

modelini yazarken;
Vit = Qg + Xy Py + 1y + Ay + Uy (41)
seklinde ifade etmek olanaklidir.

Panel veri modelinde, bagimsiz degiskenlere ait katsayilar (5:-) farkl birimler
icin farkli zaman doénemlerinde farkli degerler almaktadir. Verilerde, birimlere veya
birimlere ve zamana goére meydana gelebilecek farkhliklar, tahmin edilecek modelin
katsayillarinda degismeye vyol agacak kadar Onemli olabilecegi gibi, modelin
katsayilarini etkilemeyecek kadar énemsiz de olabilmektedir. S6z konusu farkliliklarin,
uygulanacak testler sonucunda anlamsiz bulunmasi durumunda incelenecek modeller,
“Sabit Katsayili Modeller”; anlamli olmasi durumunda incelenecek modeller ise
“‘Degisken Katsayili Modeller” olarak tanimlanmaktadir. Bu acidan, panel veri
kullanilarak tahmin edilecek modeller, “sabit katsayili modeller’ ve “degisken katsayili

modeller” olmak lizere baslica iki grupta incelenmektedir (Yilgor, 2008: 6).
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Panel veri kullanilarak yapilan ¢alismalarda birimler arasindaki farkhliklardan
veya birimler arasinda ve zaman iginde meydana gelen farkliklardan kaynaklanan
degismeyi modele katmanin bir yolu; mevcut degismenin regresyon modelinin
katsayilarinin bazilarinda veya timunde degismeye yol agtigini varsaymaktadir. Panel
veri analizinde katsayilarin birimlere ve zamana gore degistiginin varsayildigi modeller
“Sabit Etkiler Modeli” olarak tanimlanmaktadir (Karadeniz, 2008: 132; Pazarlioglu ve
Gurler, 2007: 37; Sarag, 2009: 5). Sabit etkilerin anlami, sabit terimlerin kisisel birimler
arasinda farkllik géstermesine karsin her bir kigisel birimin sabit teriminin zamana karsi
degismemesi, sabit kalmasidir (Altin ve digerleri, 2009). Sabit etkiler modeli, yalnizca
birimler arasindaki farklliklari ele aliyorsa tek yonliu sabit etkiler modeli, birimlere ve
zamana gore meydana gelen farkliliklari ele aliyorsa iki yonli sabit etkiler modeli

kullaniimaktadir. Sabit etkiler modeli su sekilde ifade edilmektedir:

Vit = BoD+ Brx;; + & (42)

En klguk kareler (EKK) yontemiyle 6lgulebilen regresyon denkleminde yer alan
D matrisi, yatay kesit kukla degiskenlerinden olusmaktadir. Bu bakimdan sabit etkiler
modeline en kiglk kareler kukla degiskenler yontemi (LSDV) adi da verilebilmektedir.
Bu yapida sabit terimlerin birbirine esit oldugu hipotezi F-testiyle sinanabilmektedir
(Karadeniz, 2008: 132).

Panel veri ile yapilan calismalarda, birimlere veya birimlere ve zamana goére
meydana gelen farkhliklardan kaynaklanan degisim “Sabit Etkiler Modeli” kullanilarak
incelenebilecedi gibi, “Rassal Etkiler Modeli” kullanillarak da incelenebilmektedir
(Pazarhoglu ve Gurler, 2007: 37). Rassal etkiler modelinde yatay kesit degiskenlerinin
arasindaki farklliklar rassal degisken olarak varsayilmaktadir. Bu modelde, birimlere
veya zamana gore meydana gelen degisiklikler modele hata teriminin bir bileseni olarak
katiimaktadir. Ayrica, rassal etkiler modeli yalnizca gézlenen 6rnekteki kesit birimler ve
zamana gore meydana gelen farkliliklarin etkisini degil, érnek disindaki etkileri de
dikkate almaktadir. Rassal etkiler, modelde tek yonli ve iki yonli olarak
incelenebilmektedir. Model su sekilde ifade edilmektedir (Firatoglu 2005; Aktaran:
Karadeniz, 2008: 132):
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Yie = BoU + Prxy +uy, + & (43)

Modelde ::, i’'nci gézlemin rassal hata terimini ifade etmektedir.

Sabit etki modelinde, kullanilan yatay kesit kukla degiskenleri nedeniyle
serbestlik derecesi dusmektedir. Buna Kkarsilik, rassal etkiler modeliyle yapilan
Olcimlerin sapmasiz sonug verebilmesi her sabit terimin diger agiklayici degiskenlerden

bagimsiz olmasi sartina bagldir (Karadeniz, 2008:; 132).

Panel veri analizlerinde sabit etkiler ya da rassal etkiler modellerinden
hangisinin kullaniimasi gerektigine karar verebilmek énemlidir. Birimlere veya zamana
gore farkhliklarin, regresyon modelinin katsayilarinda degisime yol agacagi tahmin
ediliyorsa sabit etkiler modelinin kullanimi uygun olmaktadir. Ancak, sabit etkili modeller
ornekteki kesit birimler arasindaki farkhliklarin etkisini dikkate alirken, érnek disindaki
etkileri goz ardi etmektedir. Bu nedenle, model se¢iminde o6rnegin yapisi oldukga
onemlidir. Ayrica, incelenen birim sayisi da model se¢iminde dikkate alinmasi gereken
diger bir etkendir. Ozellikle birim sayisi blyik, incelenen zaman dilimi kisa oldugunda
sabit etkili modeller i¢in tahmin edilecek parametre sayisi ¢ok olacagindan, serbestlik
derecesi problemi ortaya ¢ikmaktadir (Sarag, 2009: 6). Rassal etkiler modelinde ise,
birimlere veya birimlere ve zamana gbére meydana gelen farkliliklar hata teriminin bir
bileseni olarak ele alindigindan serbestlik derecesi problemi ortadan kalkmaktadir
(Yigér, 2008: 7). Ozellikle zaman serisinin kisa, yatay kesit birim sayisinin ylksek
oldugu orneklemler igin sabit etkiler modeli ve rassal etkiler modeli farkli sonuglar
vermektedir. Rassal etkiler modeli gecgerli oldugunda, sabit etkiler tahmincileri hala
tutarli tanimlanabilen parametre tahminleri verir. Sabit etkiler tahmincisi, diger bagimsiz
degiskenlerle iligkili sabit-zaman faktérlerinin hepsinin 6lg¢ilebildiginden emin olmadikga
rassal etkiler tahmincisine tercih edilmemelidir. Modellerden hangisinin kullanilacagina
karar vermek lzere en sik kullanilan testlerden birisi Hausman (1978) testidir (Baltagi,
1998).

Hausman Testi (1978) ile sabit etkiler modeli parametre tahmincileri ile rassal
etkiler modelinin parametre tahmincileri arasindaki farkin istatistiksel olarak anlamli olup

151



olmadigi incelenmektedir (Sarag, 2009: 7). Hausman testi “rassal etkiler tahmincisi
dogrudur’ sifir hipotezini sinamaktadir. Bu da bireysel etkiler (el ) ve zaman Sserisi
etkileri (1) ile bagimsiz degiskenler (¥.:) arasinda bir korelasyon bulunmadiginin
sinanmasi anlamina gelmektedir. Alternatif hipotez ise sabit etkiler modelinin daha

uygun oldugunu savunmaktadir.

Hausman testi k serbestlik derecesine sahip ki-kare dagilimi gostermektedir
(Sarag, 2009: 7). Bu testin dayandigi temel dislince sabit etkiler katsayisinin, Sgg,
etkilerin bagimsiz degiskenler (¥::) ile iligkili olup olmadigindan bagimsiz bir sekilde
sabit kalmasidir. Test sonucunda Hausman istatistiginin anlamli ¢ikmasi durumunda
rassal etkiler modelinin hata terimlerinin bagimsiz degigkenler ile iligkili olmadigi karari
verilebilmekte ve bu durumda sabit etkiler modeli tercih edilmektedir (Pazarlioglu ve
Gdrler, 2007: 39; Sarag, 2009: 7). Sifir hipotezinin kabul edildigi durumda, rassal etkiler
modelinin kullaniimasinin sabit etkiler modeline oranla daha iyi sonu¢ verdigi

sodylenebilmektedir.

Rassal etkiler ya da sabit etkiler modellerinden hangisinin kullanildigindan
bagdimsiz olarak, kisa zaman serisi ve yetersiz yatay kesit gdzleminin var oldugu
durumlarda” ekonometrik analiz yapilmasina olanak tanimasinin yaninda panel veri
analizinin bagka faydalari da bulunmaktadir. Ornegin, panel veri analizinin uygulanmasi
ile tek tek heterojenligi kontrol etmek olanaklidir. Panel veri bireylerin, firmalarin ve
Ulkelerin heterojen oldugunu ileri sirmektedir. Bu heterojen yapiyl dikkate almayan
zaman serileri analizleri ya da yatay kesit ¢alismalari yanli sonuglar elde etme riskini

tasimaktadirlar.

Panel verilerde, kesit ve zaman serisi gézlemleri birlestirildiginde gdzlem sayisi
daha fazla olmaktadir. Gozlem sayisinin artmasindan dolayi Ol¢gimlerde serbestlik
derecesi artmakta ve agiklayici degiskenler arasinda ¢oklu baglanti azalmaktadir (Pala,

2007: 43; Karadeniz, 2008: 130). Diger bir ifadeyle, panel veri modellerinde gézlem

’® Panel veri setleri genellikle yatay kesit sayisinin yiksek, zaman serisi verisinin ise nispeten kisa bir
dénemi kapsadigi verilerden olugmaktadir. Bu durumda, kullanilan ekonometrik tekniklerin zaman
serilerindeki degisikliklerden ¢ok yatay kesit serileri ile ilgili farkliliklara odaklanabilmesi 6nem tasimaktadir
(Firatoglu, 2005: 13; Aktaran: Karadeniz, 2008: 130).
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sayisi kesit ve zaman serilerine gbre daha fazla olacaktir. Bu durumda, elde edilecek
parametre tahminleri daha givenilir olacak ve tahmin edilen modeller daha az kisitlayici
varsayima dayanacaktir. Oysa, yalnizca zaman serisi veya yatay-kesit verisi ile yapilan
calismalarda, sapmali sonuglar elde etme riski s6z konusu olacagindan birimlerin
farkliklari ayrintili olarak kontrol edilemez. Bu da serbestlik derecesini yikselterek
genellikle daha guvenilir tahminlerin yapilmasini saglamaktadir. Degiskenler arasinda
goklu dogrusal baglanti sorunu daha az olusmus olmaktadir (Kizilgdl ve Ugdogruk,
2009: 7; Karadeniz, 2008: 130).

Panel veri, yalnizca yatay kesit veya zaman serisi analizleri ile incelenemeyecek
problemlerin de incelenebilmesine olanak vermektedir. Bu bakimdan, panel veri
modelleri tamamiyla yatay kesit ya da zaman serilerinden daha karmasik davranis
modellerinin kurulmasina ve test edilmesine olanak tanimaktadir. Bununla birlikte,
diglanan degiskenler, zaman serisi veya yatay kesit verisi kullanilarak yapilan
calismalarda tahmin sonuglarinda sapmaya yol agarken; diglanan degiskenlerin
birimlere veya zamana goére degismeyen degiskenler olmasi durumunda, panel veri

kullanimi sapmanin kontrol altina alinmasini saglamaktadir (Yilgér, 2008).

Panel veri kullanmanin diger bir avantaji da; yatay kesit verisi kullanilarak
yapilan tahminlerde, yalnizca birimler arasindaki farkliklar incelenebilirken, panel veri
kullanilarak hem birimler hem de zaman igerisinde birimler arasinda meydana gelen
farklihklarin birlikte incelenebilmesidir (Baltagi, 2001: 5; Hsiao,1986: 2-3; Aktaran:
Karadeniz, 2008: 130). Ozetle, panel veri daha aydinlatici bilgiler vermektedir; daha
fazla degiskenlik, degiskenler arasinda daha az ¢oklu baglanti, daha fazla serbestlik

derecesi ve daha fazla etkinlik gibi unsurlara sahiptir.

Panel veri analizinin yukarida sayilanlar gibi avantajlari bulunmakla birlikte,
panel veri modellerinin belirginlestiriimesinde sorunlar yasanabilmektedir. Calismanin
bu boliminde, model belirginlestiriimesinde yasanan en 6énemli sorunlarin kaynagini

olusturan hatalarin agiklanmasinda fayda goérilmektedir.

Xt ve Y karsilikli nedensel sistemde birbirlerini etkiliyorsa, en kiguk kareler

tahminleme yoéntemi (EKK) yanli ya da tutarsiz parametre hesaplarina yol agar ve
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panelde ek degiskenleri ve/veya ek gbzlem dalgalarini kullanan alternatif hesaplayicilar
bulunmalidir (Yilgér, 2008: 8).

Y1 hatali Olglldigld durumda, Yisin Y, Uzerindeki sabit etkisi de dogru
Olclilememektedir. Bu nedenle, Y'nin baslangi¢ dizeyleri ve sonradan ortaya c¢ikan
degiskenlik arasindaki olagan negatif iliskinin uygun bir kontrol noktasi olarak da hizmet
edememektedir. Yy 'deki 6lcme hatasi Y., ve AY arasindaki negatif korelasyonun olasi
bir kaynagidir; fakat bagimsiz degiskenlerin hatali tahminiyle iligkilendirilen sorunlardan
dolayl Yi/i dogrudan modele katarak sorunu dizeltmek O&nyargiya da neden
olabilmektedir. Bu 6nyargi genellikle Yi,in Y; Gzerindeki dogru etkisinin oldugundan
daha az tahmin edilmesine ve diger aciklayici degiskenlerin tahmin edilen etkisinin

oldugundan daha fazla tahmin edilmesine yol agmaktadir (Yilgér, 2008: 9).
3.3.  Veriler

Calismada hisseleri IMKB'de islem goren isletmelerin 19987 yilindan 2008
yilina kadar yayinladiklar finansal tablolardan elde edilen veriler analize katiimaktadir.
Ancak, veri seti olusturulurken finansal tablolarinin degisik yapilarindan 6turd, finans
sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler veri setine katilmamistir. Ayrica, tablolari birden
fazla sirketin tablolarinin birlestiriimesi ile elde edilen ve bu nedenle, dénem igerisinde
olusturulan tahakkuklari bagimsiz bigimde belirlenemeyen holdingler de veri setinin

disinda tutulmuslardir.

Ayrica, bu 12 yillik dénem igerisinde 2004 yilina ait finansal tablo verilerinin
¢ogu, enflasyon muhasebesi uygulanmasi yolu ile elde edildiklerinden dolayi analizden
cikartilmistir. Bunun nedeni, enflasyon muhasebesinin yalnizca bir yillik bir uygulama
olmasi ve dolayisiyla bu verilerin veri setini yapisini bozmasidir. Ayrica, 2004 yilinda
raporlanan tahakkuklarin ¢ogunlukla dénem ici islemlerden kaynaklanmayip, varlik ve
borglarin enflasyona goére duzeltiimeleri sonucu elde edilen tahakkuklar olmasi da

olasidir.

%23 Eyliil 2009 tarihinde IMKB resmi sitesinde gergeklestirilen giincelleme calismasi ile 1997 yili ve daha
Onceki yillara ait finansal tablolara erisilememektedir. Bu nedenle galismada veriler 1998 yilindan dnceki
yillari icermemektedir.
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Analize katilan dénem icerisinde, Ulkemizde, enflasyon muhasebesi disinda,
tarihi maliyetlere dayali ve UFRS’ye dayali olmak lzere iki farkh finansal raporlama
sistemi kullaniimistir. Calismanin amaci dogrultusunda, uygulanan iki raporlama sistemi
icin birer veri seti olusturulmustur. ilk veri seti tarihi maliyetlere dayali finansal
raporlama yapan igletmelerin finansal tablolarindan elde edilen verileri igerirken, ikinci
veri setinde UFRS’ye dayali finansal raporlama yapan igletmelerin finansal
tablolarindaki veriler bulunmaktadir. Tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama yapilan
dénem 1998-2003 yillari arasinda kalan dénemi temsil ederken, UFRS uygulanarak
elde edilen verileri iceren dénem 2003-2008 yillar arasini ifade etmektedir. Bu iki veri
setinde sirasiyla 1380 ve 985 adet gbézlem bulunmaktadir.

3.4. Tahakkuklarin Giivenilirliklerinin Belirlenmesi Uzerine IMKB Uygulamasi

Calismanin  bu  boéliminde, kisa vadeli tahakkuklarin  kalitesinin
degerlendiriimesinde etkili olan degiskenlerin belirlenmesi ve literatiirde bu degiskenleri
ortaya koyan modellerin gecerliliklerinin karsilastiriimasi amacglanmaktadir. Ayrica, ele
alinan zaman dilimi igerisinde, Turkiye’deki finansal raporlama sisteminde meydana
gelen degisimin, raporlanan tahakkuklarin kalitesinde bir dedisime neden olup olmadigi
da arastirilan diger konudur.

Uygulama c¢ergevesinde Oncelikle analizde kullanilan modeller, veri seti,
degiskenler ve dediskenlerin isaretleriyle ilgili varsayimlar tanimlanmaktadir. Daha
sonra, kullanilan analiz yonteminin agiklanmasina ve son olarak analizden elde edilen

bulgular ile bu bulgulara iliskin yorumlara yer verilmektedir.

Analize Katilan Veriler

Galismanin amaci ile uyumlu olacak sekilde, UFRS’nin tahakkuklarin kalitesi
Uzerindeki etkisinin degerlendirilebilmesi icin tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanmis
ve UFRS ile uyumlu bigcimde hazirlanmis finansal tablolarina ulasilabilen igletmeler
calismaya katilmistir. Veri setleri her iki finansal raporlama sistemi icin de 6 donemi
kapsamaktadir. Tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama g¢ergevesinde tahakkuk

kalitesinin belirlenmesi icin analiz edilen veri seti 1998-2003 donemini, UFRS ile

155



uyumlu olan finansal raporlama cergevesinde tahakkuk kalitesinin incelendigi veri seti
ise 2003 — 2008 donemini kapsamaktadir. Ayrica, analize katilan modellerin
karsilastirilabilmesi igin gbzlem sayilari modellerde yer alan degiskenlerin hepsini
icerecek sekilde daraltiimis ve sonugta tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan veri seti
icin 652 adet gozlem, UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan veri seti icin de 473 adet

g6zlem elde edilmigtir.

Bunun yani sira, aykiri gdézlemlerin de modelden c¢ikarilmasi i¢in yapilan eleme
sonucunda her model i¢in ayrn gbézlem sayisina ulasiimistir. Modele katilan gbézlem
sayllari itibariyle, tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama ile elde edilen veri setinde
Jones Modeli (1991) icin 629, Dechow-Dichev Modeli (2002) icin 606 ve McNichols
Modeli (2002) igin 593 adet gozlem kullaniimistir. UFRS ile uyumlu olarak finansal
raporlama yapilan déneme iligkin olusturulan veri seti i¢in Jones Modeli’nde (1991) 450,
Dechow-Dichev Modeli'nde (2002) 450 ve McNichols Modeli’'nde (2002) 430 adet
g6zlem kullaniimistir. Gézlem sayilarindaki bu dusus, izleyen déneme iligkin nakit
akislari bilgisinin hentiz yayinlamamis olmasi nedeniyle 2008 dénemine ait gézlemlerin
ve onceki dénem verilerine ulasilamamasi nedeniyle 1998 dénemine ait gbzlemlerin
veri setinin diginda birakilmasi sonucunda gergeklesmistir. Bunun yani sira, yalnizca
her iki raporlama sisteminde de finansal tablo hazirlayan igletmeler analize katildigi igin

g6zlem sayilari azalmistir.

Analizde Kullanilan Modeller ve Degiskenler

Uygulama, bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki iliskinin hem yatay kesit
veriler arasindaki hem de zaman igerisindeki davranigi bakimindan ele alinabilmesi ve
ele alinan kisa dénem igerisinde zaman etkisinin de gdzlemlenebilmesi acgisindan her

iki veri setine de panel veri analizi ydntemi uygulanmasini icermektedir.

Calismada modeller g farkli bélim altinda agiklanmaktadir. Analizde kullanilan
her model i¢in ayri bélim aciimis ve modellere iliskin degiskenler ile kullanilan
ekonometrik yontemler bu bélimler altinda ele alinmistir. Analiz gergevesinde panel

regresyon yontemi kullaniimistir. Ayrica, Hausman testinin sonucuna bagli olarak, sabit
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etkiler modeli ya da rassal etkiler modellerinden hangisinin uygun oldugu belirlenmis ve
modeller bu bulgular dikkate alinarak uygulanmistir.

Analizde, literatlirde tahakkuklarin kalitesinin dlcliimesinde en fazla kullanilan iki
model olan Jones Modeli (1991), Dechow-Dichev Modeli (2002) ile bu iki modelin
birlestiriimesinin daha etkin olacagi hipotezine dayanarak olusturulan McNichols Modeli

(2002) uygulamaya katilmistir.

3.4.21. Jones Modeli (1991)

Jones (1991) tahakkuklarin ydneticilerin ve muhasebecilerin takdirine dayanip
dayanmadiklarini belirlemeyi amagladigi g¢alismasinda, tahakkuklarin kalitesinin
belirlenmesinde kullanilabilecek bir model gelistirmisti. Jones Modeli (1991)
tahakkuklarin kalitesini Olgerken, tahakkuklari ortaya ¢ikma nedenlerine gore ihtiyari
tahakkuklar ve ihtiyari olmayan tahakkuklar olarak ayirmaktadir. Bu modele gore,
tahakkuklar satis hasilatindaki degisimden ya da mevcut maddi duran varliklarin
yarattigi cesitli dénemsel etkilerden kaynaklaniyorsa ihtiyari olmayan tahakkuklart;
bunlarin disinda bir islemden ya da olgudan kaynaklaniyorsa ihtiyari tahakkuklari temsil
etmektedir. Ornegin, kredili satiglar yarattiklari “Alicilar” hesabi aracih@i ile alacak
tahakkuklari olusturmaktadir. Ayni sekilde, maddi duran varliklar da déneme iligkin
amortisman gideri araciligi ile “Birikmis Amortismanlar”i artirmakta ve tahakkuk tutarini
etkilemektedir. Dolayisiyla, Jones’e (1991) gore bu iki tahakkuk da ihtiyari olmayan

tahakkuklar olarak kabul edilmektedir.

Satis hasilati deg@iskeninin diizey olarak ele alinmasi yerine dnceki déneme goére
degisim olarak ele alinmasinin nedeni, kalitesi o&lglilmek istenen tahakkuklarin
dénemsel olarak yaratilan tahakkuklar olmasidir. Temel dldslnce, 6nceki dénemde
gerceklesen satislar sonucunda ortaya ¢ikan tahakkuklarin, icinde bulunulan dénemde
tersine dénmesine dayanmaktadir. icinde bulunulan déneme ait satis hasilatinin, énceki
doneme ait satis hasilatina esit tutari dnceki donemde satislar sonucunda ortaya ¢ikan
tahakkuklarin iginde bulunulan dénemde tersine dénmesinden kaynaklanan etkiyi
ortadan kaldirmakta, satis hasilatinin geri kalan tutari (satis hasilatindaki degisim tutari)

ise donem igerisinde satislarin tahakkuklar (zerinde vyarattigi gercek etkiyi
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yansitmaktadir. Maddi Duran Varliklar ise amortisman giderlerinin hesaplanmasinda
kullanilan brat de@erleri ile modellere katiimistir.

Jones Modeli (1991) daha 6nce 18 no’lu esitlikte de belirtildigi tzere:

AWC, 1 ASales,  PPE,
= + +a
T4, 4 T4, 4

a +&; (44)
2 TAt_l 3 TAt—l it

seklinde ifade edilmektedir.

En kicguk kareler yénteminin kullanildigi analizde bu model ayni kalmaktadir.

Ancak, panel veri analizi uygulanan model;

AWC, 1 ASales;, PPE,,

- 1 + (2] + o3
TA; 4 T4 T4 T4

+ My + Ay + & (45)

seklini almaktadir.

Jones Modeli (1991) icin ele alinacak degiskenler:

Bagimli Degisken (Gayri-nakdi Calisma Sermayesindeki Degisim, AWC;): Bu
degiskenin hesaplanmasinda, doénen varliklardan nakit ve nakit benzerleri kalemi ile
kisa vadeli yatirimlara iliskin hesaplar disllerek faaliyetlere iliskin dénen varliklar
(COA) elde edilmektedir’’. Ayrica, kisa vadeli yikiimldliiklerden (uzun vadeli kredilerin
anapara taksit ve 6demeleri kalemi gibi) ticari olmayan kisa vadeli borglar ¢ikarilarak
faaliyetlere iliskin kisa vadeli yikimlalikler (COL) elde edilmektedir. Faaliyetlere iliskin
dénen varliklar ile faaliyetlere iligkin kisa vadeli borglar arasindaki fark gayri-nakdi
calisma sermayesini (WC) vermektedir. Bir dnceki doneme ait (-1 dénemi) gayri-nakdi
calisma sermayesinin, déneme iliskin (t dénemi) gayri-nakdi calisma sermayesinden

cikariimasi ve doéneme iligkin amortisman ve itfa paylarinin da bulunan bu farktan

" Tahakkuk siniflarinin igerdikleri finansal tablo kalemleri daha ayrintili bir bicimde Ekte (Ek-1)
sunulmaktadir.
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disulmesi ile t donemine ait gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim bagdimh
degiskeni (AWC;) elde edilmektedir’®.

Bagimsiz Degiskenler

Calismanin bu boéliminde iginde bulunulan déneme iligkin “Satis Hasilatindaki
Degisim” (ASales;,) ve “Maddi Duran Varliklar” (PPE;,) ile ilgili verileri bagimsiz degisken

olarak modele katilmaktadir.

Satis Hasilatindaki Degisim (ASales;): isletmelerin t-1 dénemine ait kar-zarar
tablolarinda acikladiklar net satis tutarlari ile t dénemlerine ait kér-zarar tablolarinda
acikladiklari net satis tutarlar arasindaki fark t ddnemine ait satis hasilatindaki degisim
badimsiz degiskenini vermektedir.

Maddi Duran Varliklar (PPE;): Modelde maddi duran varliklar brit tutarlar ile
analize katilmaktadir. Bunun nedeni, tahakkuk tutarini etkiledigi distintilen déneme ait

amortisman giderlerinin bu varliklarin brit tutarlari izerinden hesaplaniyor olmasidir.

1998-2003 tarihleri arasi dénemi kapsayan ve tarihi maliyetlere dayall finansal
raporlar kullanilarak olusturulan veri setindeki veriler, yayinlanan ayrintili finansal durum
tablolarindan elde edildikleri icin analizde kullanilacak brit degerlerin bu tablolardan
dogrudan alinmasi olanakli olmustur. Ancak, 2003-2008 tarihleri arasi dénemi
kapsayan ve UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal durum tablolarindan “Maddi
Duran Varliklar’in yalnizca net defter degerlerine ulasilabilmektedir. Maddi duran
varliklarin brat tutarlarinin  hesaplanabilmesi icin bu varliklara iligkin “Birikmis

Amortismanlar” ve “Deger DUsukligu Karsiligi” hesaplarinin bakiyelerinin finansal tablo

dipnotlarindan elde edilip net degerlere eklenmesi gerekmistir.

® Amortisman ve itfa paylari, galismada kullanilan modeller igerisinde yalnizca Jones Modeli’'nde (1991)
bagimli degiskenin hesaplanmasi surecine katilmaktadir. Ancak modellerin karsilastirilabilmesi ve
amortismanlarin bagimsiz deg@isken olan esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarina etkisinin bagiml
degisken olan gayri nakdi ¢calisma sermayesi Uzerinde de olusturulmasi amaci ile bagimh degisken Jones
Modeli'nde (1991) oldugu gibi hesaplanmistir.
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Model panel veri analizi yontemi kullanilarak calistinldiginda, bu aciklanan
degiskenlerin yani sira, sabit terim Uzerindeki yatay kesit etkilerinin dl¢ilmesi igin
modele katilmis kukla degiskenler de (D) bulunmaktadir.

Ayrica, klasik en klglk kareler yénteminde, modeldeki iki bagimsiz degisken
(ASales; ve PPE;) ile aciklanamayan ve bu nedenle Jones’a (1991) gore ihtiyari
tahakkuklari temsil ettigi dislnllen hata terimi (€y), panel veri analizi yontemi
uygulandijinda yatay kesit veya yatay kesit ve zaman serisi etkilerinden arindirilmis bir
hata terimine doénlsmektedir. Bu durumda, modele eklenen yeni hata terimleri bu
etkileri yansitacaktir. Yatay kesit etkisini i:- hata terimi yansitirken, zaman serisi etkisini

yansitmasi lizere 4:: hata terimi modele eklenmistir.

3.4.2.2. Dechow - Dichev Modeli (2002)

Dechow ve Dichev (2002), tahakkuklarin kalitesini takdire dayanip
dayanmadiklarindan bagimsiz olarak 6lgcmek Uzere olusturduklari modellerinde,
tahakkuklarin bir yil icerisinde nakde donustudu varsayimina dayanmaktadirlar.
Dolayisiyla, t dénemi igerisinde raporlanan tahakkuklarin ¢ dénemin nakit akislari ile
iliskili oldugunu ileri stirmektedirler. Onlara gore, t dénemi igerisindeki bir tahakkuka

iliskin ele alinmasi gereken iki ddbnem bulunmaktadir:

i. Tahakkukun olugsmasina neden olan iktisadi islemin gerceklestigi

(tahakkukun kazanci etkiledigi) dénem

ii.  Tahakkukun nakde donustugu donem.

Dechow ve Dichev (2002) Ug¢ olasilik igeren bir model sunmaktadir. Birinci
olasllik, tahakkukun t déneminde olusup t donemine ait kazanci etkilemesine karsin, t-1
déneminde nakit olarak tahsil edilerek olusturulan bir muhasebe kalemi olmasidir. ikinci
olasilik, tahakkukun t déneminde olusup t dénemine iliskin kari etkilemesinin yani sira
ayni dénemde nakde cevrilen bir muhasebe kalemi olmasidir. Son olarak Uglncu
olasilik ise, t déneminde olusan ve t dénemine ait kazanci etkileyen tahakkukun t+1

déneminde nakde cevrilecek bir muhasebe kalemi olmasidir.
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Dechow-Dichev Modeli (2002) daha dnce 32 no’lu esitlikte de belirtildigi gibi

AWC, _yy CFOuy |, CFO, \ CFOL

2 3 it (46)
TA;4 TA;4 TA;4 TA;4

seklinde ifade edilmektedir.

En kaguk kareler ydonteminin kullanildigi analizde bu model ayni kalmaktadir.

Ancak, panel veri analizi uygulanan model;

AWCy oy oy CFOu ), CFO, |, CFO,Ly
T4 4 T4 4 T4y 4 T4y 4

o+ Ay g, (47)

seklini almaktadir.
Dechow-Dichev Modeli (2002) icin ele alinacak degiskenler:

Bagimli Degisken (Gayri-nakdi Calisma Sermayesindeki Degisim, AWC;): Bu
degiskenin hesaplanmasinda, dénen varliklardan “Nakit ve Nakit Benzerleri” kalemi ile
“Kisa Vadeli Yatirmlar® kalemi dusilerek “Faaliyetlere lliskin Dénen Varliklar” (COA)
elde edilmektedir. Ayrica, “Kisa Vadeli Yukumlilikler'den “Uzun Vadeli Kredilerin
Anapara Taksit ve Odemeleri” kalemi gibi, ticari olmayan Kisa Vadeli Borglar gikarilarak
Faaliyetlere iligkin Kisa Vadeli Yikimlilikler (COL) elde edilmektedir. Faaliyetlere
iliskin dénen varliklar ile faaliyetlere iliskin kisa vadeli bor¢lar arasindaki fark gayri-nakdi
calisma sermayesini (WC) vermektedir. Bir dnceki doneme (t-1 dénemi) ait gayri-nakdi
calisma sermayesinin, déneme iliskin (t dénemi) gayri-nakdi ¢alisma sermayesinden
cikarilmasi ve bulunan bu tutardan déneme iliskin amortisman ve itfa paylarinin
disllmesi ile t donemine ait gayri-nakdi galisma sermayesindeki degisim (AWC;)

bagimli degiskeni elde edilmektedir.
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Bagimsiz Degiskenler

Calismanin bu boélimiinde 6nceki doneme, icinde bulunulan déneme ve izleyen
doéneme ait “esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari” verileri bagimsiz degisken

olarak modele katilmaktadir.

Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Nakit Akislari (CFOj.;, CFOj, CFOQOit+q):
Modelde ¢ adet bagimsiz degisken bulunmaktadir. Bu degiskenleri sirasiyla (t-1), t ve
(t+1) donemlerine ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari olarak siralamak
olanakhdir. UFRS’de raporlanmasi gereken temel finansal tablolarin igerisine nakit akis
tablosu da katiimakta, dolayisiyla UFRS uygulanan isletmelerin nakit akis tablosunu
yayinladigi soylenebilmektedir. 2003-2008 yillari arasinda kalan dénemi igeren veri seti
UFRS’ye dayali finansal raporlama yapilan isletmelerin verilerini igerdigi i¢in, bu veri
setinde bulunan esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari verileri dogrudan
finansal tablolardan alinmaktadir. Diger taraftan, tarihi maliyetlere dayali finansal
raporlama yapilan déneme ait veri setinin temsil ettigi 1998-2003 yillari arasinda kalan
dénemde, nakit akis tablosu hazirlayan ve sunan igletme sayisi olduk¢a azdir. Bu
nedenle, dolayli ydntem uygulanarak bu veri setine ait esas faaliyetlerden kaynaklanan
nakit akislari hesaplanmistir’®. Dolayli yéntem, nakit akislarinin hesaplanmasinda
dénem karinin temel alindigi bir ydntem olarak tanimlanabilir. Ddnem Kkarina
amortisman ve itfa paylar ile karsilik giderleri gibi diger gayri-nakdi gider kalemleri
eklenerek bu giderlerin etkisi k&rdan arindiriimisg olmaktadir. Ardindan, faaliyetler ile
iliskili islemler cergevesinde, finansal tablo kalemlerinde®® ortaya cikan degisimler

hesaplanmakta ve bu arindiriimis kéra eklenmektedir (TMS 7, par. 20).

7 Dolayl yéntem kullanilarak esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin hesaplanisina iliskin daha
detayh bilgi Ekte yer almaktadir.

80 Arindirilmis  kar kullanilarak esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin hesaplanmasi igin,
UFRS’ye gbre hazirlanan nakit akis tablolari ile uyumlu sekilde, menkul kiymetler, ticari alacaklar, iligkili
taraflardan alacaklar, stoklar, diger dénen varliklar, diger duran varliklar, ticari borglar, iliskili taraflara
borglar, alinan avanslar ve kisa vadeli diger yukumlulikler hesaplarindaki ya da hesap gruplarindaki
degisimler hesaplanmistir. Bu degisimlerden, isletmenin varliklarindaki artisi ya da yudkumluliklerindeki
azaligi yansitanlarin nakit kullanimini gosterdigi kabul edilmis ve arindirlmis kérdan c¢ikariimalari; 6te
yandan isletmenin varliklarindaki azaligi ya da yukdmluluklerindeki artigi gosteren degisimlerin nakit
kaynagi oldugu kabul edilmis ve arindirilmis kara eklenmeleri uygun goérulmustar.
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Model, panel veri analizi yontemi kullanilarak calistirildiginda, nakit akislarinin
yani sira, sabit terim Uzerindeki yatay kesit etkilerinin dlgllmesi igin modele katilan
kukla degiskenler de (D) bulunmaktadir.

Ayrica, klasik en klglk kareler yonteminde, tahakkuklarin bir yil igerisinde nakde
doénlsmeyen ve bu nedenle dusik kaliteli oldugu kabul edilen bélimini temsil ettigi
dislindlen hata terimi (&), Jones (1991) modelinde oldudu gibi, panel veri analizi
yontemi uygulandiginda yatay kesit veya yatay kesit ve zaman serisi etkilerinden

arindinimig bir hata terimine déntismektedir. Bu durumda, modele eklenen yeni hata

terimleri bu etkileri yansitacaktir. Yatay kesit etkisini # j hata terimi yansitirken, zaman

serisi etkisini yansitmasi iizere 4:= hata terimi modele eklenmistir.

3.4.2.3. McNichols Modeli (2002)

McNichols modeli (2002) ele alinan diger iki modelin ardindan ¢ikmis ve bu iki
modelin eksik ydnlerini ortaya koyarak daha iyi ve daha glgli bir model gelistirmeyi
amagclamistir. McNichols (2002), Dechow-Dichev Modeli'nde (2002) hata terimlerinin
nakit akislarindan bagimsiz oldugunun, diger bir ifadeyle, ydnetimin tahakkuklar
Uzerinde takdir yetkisini kullanmadiginin varsayilmasini elestirmektedir. Yoneticilerin
mesleki yargl kullandiklari finansal tablolarda tahakkuk kalitesini 6lgmede Dechow-
Dichev Modeli'nin (2002) yeterli olmadigini savunmaktadir. Jones Modeli (1991) ise
ortaya konma amaci itibariyle, ihtiyari olan ve ihtiyari olmayan tahakkuklarin ortaya
cikariimasini amagladigi disindldiginde, McNichols (2002) tarafindan Dechow-
Dichev Modeli'nin  (2002) bu eksigini tamamlayacak bir model olarak
degerlendirimektedir. Ote yandan, McNichols (2002) Jones Modelinin (1991) her
dénemi kendi iginde de@erlendirmesi, dnceki ya da sonraki dénemleri g6z 6ninde
bulundurmamasi nedeniyle, bu modelin de tahakkuk kalitesinin degerlendiriimesinde
tek basina yeterli bir model olmadigini savunmaktadir. Bu noktada da Dechow-Dichev

Modeli (2002) Jones Modeli'nin (1991) eksigini tamamlayabilecek model olmaktadir.

Jones Modeli (1991) ile Dechow-Dichev Modeli'nin (2002) birlesiminden olusan

yeni bir modelin, iki modelin de birbirinin eksik yonlerini tamamlamasi ile iki modelden
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de daha iyi sonug verecegi dislincesi ile daha 6nce 33 no’lu esitlikte de sunulan su

model olusturulmustur:

AWC,, CFO:.
-b,+b L

CFO: CFO: ASales . PPE.
o+ b, t—1+b2 it 1t+1+b4 it | S it ‘e, (48)
T4y 4 Ty 4 Ty 4 T4y 4 Ty "T4y

En kiguk kareler yonteminin kullanildigi analizde bu model ayni kalmaktadir.

Ancak, panel veri analizi uygulanan model;

AWC,, b D 4 CFO. CrOy 4 b ASales;, PPE;, (49)

t
+ by +b
01 1 2 4 5
T4 4 T4 4 T4 4 T4 4 Ty T4y 4

seklini almaktadir.

McNichols Modeli'nde (2002) ele alinan degiskenler Jones Modeli (1991) ve
Dechow-Dichev Modeli'nde (2002) ele alinan degiskenler ile aynidir.

Model, panel veri analizi yéntemi kullanilarak ¢alistirildiginda, diger iki modelde
kullanilan Satis Hasilatindaki Degisim, Maddi Duran Varliklar ve Esas Faaliyetlerden
Kaynaklanan Nakit Akislari degiskenlerinin yani sira, sabit terim tzerindeki yatay kesit

etkilerinin dl¢timesi igin modele dahil edilen kukla dediskenler de (D) bulunmaktadir.

Ayrica, klasik en kugluk kareler yonteminde, satislardan ya da maddi duran
varliklardan kaynaklanmayan, ayni zamanda bir yil igerisinde nakde dénlisme 6zelligi
de tasimayan ve bu nedenle dusuk kaliteli oldugu kabul edilen tahakkuklari temsil eden
hata terimi (&), diger iki modelde oldugu gibi, panel veri analizi yontemi uygulandiginda
yatay kesit veya yatay kesit ve zaman serisi etkilerinden arindiriimis bir hata terimine
dénusmektedir. Bu durumda, modele eklenen yeni hata terimleri bu etkileri
yansitacaklardir. Yatay kesit etkisini & hata terimi yansitirken, zaman serisi etkisini

yansitmasi lizere 4:- hata terimi modele eklenmistir.
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Bulgular

Analizin bulgularinin, iki bélime ayrilarak sunulmasi uygundur. ilk béliimde
tanimlayici istatistikler ve analize katilan modellerde ele alinan degiskenler arasindaki
iligkiler, kullanilan modeller ve veri setleri bazinda ayri bicimde sunulmaktadir. ikinci
bolimde, analize katilan modellerin Stata-10 istatistik programi ile caligtiriimalari
sonucunda elde edilen bulgular, modeller ve veri setleri ¢cer¢cevesinde ele alinmakta ve

yorumlanmaktadir.

3.4.3.1. Tanimlayici istatistikler

Analizlerde kullanilan veri setleri her model i¢in ayri hesaplanmigtir. Tarihi
maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolar kullanilarak olusturulan ve UFRS ile
uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolar kullanilarak olusturulan veri setleri igin
tanimlayici istatistikler ayri tablolarda sunulmaktadir. Tablo 1’de tarihi maliyetlere dayall
finansal raporlama sonucu ortaya c¢ikan finansal tablolardan elde edilen verilerin
olusturdugu veri seti igin, analizlerde kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayici
istatistikler sunulmaktadir. Bu tablo analize katllan gb&zlemler icerisinde aykiri

g6zlemlerin de katildigi veri seti igin tanimlayici istatistikleri sunmaktadir.

Tabloya gore her U¢ model i¢in de 652 adet gézlem uygulamaya katiimistir. Bu
g6zlemler itibariyle, gayri-nakdi galisma sermayesinin donem basi varliklarinin toplam
degerinin ortalama olarak %1,4’'0 kadar oldugu gérilmektedir. Bu degiskene ait
g6zlemlenen en fazla dists %108 iken, en fazla ylkselis ise %144 olarak goézlenmigtir.
Bu degiskenin standart sapmasi %27°dir. Satis hasilatindaki degisimlerin dénem basi
toplam varliklarina orani %60 gibi bir ortalamaya ve %75 gibi bir standart sapmaya
sahiptir. Ortalamanin ve standart sapmanin bu kadar ylksek olmasinin nedeni,
modeldeki degiskenlerin agirliklandiriimasi amaciyla modele katilan, donem basindaki
toplam varliklarin degerinin tarihi maliyetler ile belirlenmesi ve bu nedenle dusik

olmasidir.
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Tablo 1: Tarihi maliyetlere dayali veri seti icin tahakkuk kalitesinin degerlendiriimesinde

kullanilan degigkenlere iligkin tanimlayici istatistikler

Degisken | Ortalama  Standart Sapma Minimum Maksimum  Gozlem Sayisi
AWC; 0.01398 0.27018 -1.08570 1.44656 652
ASales;; 0.59604 0.75484 -3.90652 5.79862 652
PPE; 1.04275 0.63646 0.00015 4.60026 652
CFOj1 1.19606 16.49210 -3.09928 328.6140 652
CFO; 0.19075 0.32910 -2.34894 2.12071 652
CFOits1 0.26781 0.77451 -2.26262 15.31025 652

AWCy; i firmasinin t déneminde gayri-nakdi calisma sermayesinde ortaya gikan degisimin
doénem basi toplam varliklarina oranini,

ASalesy; i firmasinin satis hasilatinda t ddneminde ortaya ¢ikan degisimin donem basi toplam
varliklarina oranini,

PPE;; i firmasinin t dénemine ait maddi duran varliklarinin briit dederinin dénem bas! toplam
varliklarina oranini ve

CFOy;.1, CFO; ve CFOy.4; i firmasinin sirasiyla (t-1), t ve (t+1) donemlerine iliskin esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin dénem basi toplam varliklarina oranini temsil
etmektedir.

isletmelerin satis hasilatinin dénem bagi toplam varliklarina orani igin
g6zlemlenen en fazla disls yaklasik %391 ile ve en fazla yikselis ise %580 ile temsil
edilmektedir. Tablo 1°de maddi duran varliklarin dederinin dénem basgi itibariyle toplam
varliklarin degerinden yuksek oldugu (%104) goériimektedir. Bunun nedeni, maddi
duran varliklarin brit tutarlarn ile ifade edilmesine karsin toplam varliklarin birikmis
amortismanlar ¢ikmis degerler ile kullaniimasidir. Veri setine katilan gdzlemler ele
alindiginda, isletmelerin genelde uzun siredir faaliyetlerini devam ettiren isletmeler
olmasi ve yeni varlik edinimine egilimlerinin dislk olmasi gibi nedenlerle birikmis
amortismanlarin maddi duran varliklarin defter degderinden c¢ok yiksek olabildigi

g6zlenmisgtir.

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarina bakildiginda, nakit akislarinin
dénem basindaki toplam varlik tutarina oraninin ortalama dederleri icinde bulunulan
doénem ve izleyen dénem icgin birbirine yakinken, énceki doneme iligskin nakit akiglarinin
ortalamasi bu iki nakit akisinin yaklasik olarak 5-6 katina esittir. Tablo 1’e gére dnceki

doéneme iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin ortalama degeri dénem
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basindaki toplam varlik degerinin 1,20 kati iken standart sapmasi 16,5 katidir. Standart
sapmanin bu kadar yiksek olmasini gézlemlenen en fazla ve en az deger arasindaki
fark da isaret etmektedir. Analize katilan isletmeler igin, esas faaliyetlere iligskin olarak
g6zlemlenen en fazla nakit ¢ikisi 6nceki dénemde sahip olunan varliklarin toplam
degerinin 3,10 kati kadarken, en fazla nakit girisi 329 kati kadardir. iginde bulunulan
déneme ve izleyen déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari ele
alindiginda, bu iki dénem icin gézlemlenen en ylksek nakit ¢ikis tutarlari (sirasiyla
Onceki dénem toplam varliklarinin 2,34 ve 2,26 kati) birbirine yakin olmasina karsin
nakit girislerine iliskin gorilen en yuksek tutarlar (sirasiyla 6nceki dénem toplam
varliklarinin 2,12 ve 15,31 kati) arasindaki farkin ylksekligi nedeniyle bu iki déonem
nakit akiglarinin standart sapmalari arasinda dénem basindaki varliklarin toplam

degerlerinin yarisina yakin bir fark vardir.

Tablo 2'de tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama sonucu ortaya cikan
finansal tablolardan elde edilen veriler ile olusturulan veri seti icin tahakkuk kalitesinin
Olgilmesi surecinde kullanilan modellerin degiskenleri arasindaki iliski duzeyleri

gOsterilmektedir.

Tablo 2: Tarihi maliyetlere dayanan veri seti i¢cin tahakkuk kalitesinin

degerlendirilmesinde kullanilan degigkenler arasindaki iligkiler

Degisken AWC; ASales; PPE; CFO;4 CFO; CFO;y
AWC;, -

ASales;; 0.2013*** -

PPE; -0.2548%*** -0.0053 -

CFO;.q -0.1296*** -0.0152 -0.0518 -

CFO; -0.5719***  0.1281***  0.1299***  -0.069* -

CFOi.1 -0.1137*** 0.0974** 0.0888** 0.0324  0.2894*** -

* %10 anlamlilik derecesinde anlamh

** %5 anlamhlik derecesinde anlamh

**% %1 anlamlilik derecesinde anlamli

Bu tabloya gore, gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki degisim ile satislardaki

degisimler ayni dogrultuda hareket ederken, diger degiskenler ile gayri-nakdi ¢alisma
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sermayesindeki degisim ters yonde egilim gostermektedir. Satiglardaki artis ile gayri-
nakdi calisma sermayesindeki degisim arasindaki iliskiyi gdsteren korelasyon
katsayisinin pozitif olmasini kredili satislara badlamak olanaklidir. Diger taraftan, maddi
duran varliklarin degerindeki artis amortisman giderlerinde de artis yaratarak gayri-
nakdi calisma sermayesinde azalisa neden olmaktadir. Nakit akiglari ele alindiginda,
literatlrde igcinde bulunulan doéneme iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akiglari ile gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim arasinda negatif iligki
beklenmesine karsin, oOnceki déneme iliskin ve izleyen doéneme iliskin esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin gayri-nakdi calisma sermayesindeki
degisim ile pozitif iliskiye sahip olmasi beklenmektedir (Dechow ve Dichev, 2002).
Ancak, Tablo 2 vyalnizca iginde bulunulan doneme iligkin esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akiglarinin beklenen isarete sahip oldugunu, diger nakit akislarinin
ise beklenenin tersine bir isaret aldigini géstermektedir. Bu durumu ortalamadan gok

sapan isletmelerin de veri setine katilmasina baglamak olanakhdir.

Aykiri gbzlemlere sahip igletmelerin yarattigi etkinin ortaya konabilmesi ve genel
sonu¢ Uzerindeki etkilerinin ortadan kaldiriimasi icin bu gézlemler Stata-10 istatistik
paketi kullanilarak veri setinden c¢ikartilmis ve tanimlayici istatistikler tekrar
hesaplanmistir. Tablo 3 modeller i¢in ayrn gosterimek suretiyle aykiri igletme

verilerinden arindirilmig veri seti icin tanimlayici istatistikleri sunmaktadir.

Tablo 3’e gore Jones Modeli (1991) icin 629, Dechow-Dichev Modeli (2002) igin
606 ve McNichols Modeli (2002) igin 593 gbézlem bulunmaktadir. Jones Modeli'nde
(1991) gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisimin dénem basi toplam varliklara
oraninin ortalama degeri yaklasik %0,7 dizeyinde iken bu degiskenin standart sapmasi
%23 olmustur. Seriye ait gézlemlenen en blylk deger %92 iken en kiglk deger ise -
%96’dir. Tablo 3’teki bulgular Jones Modeli (1991) icin, ele alinan dénem igerisinde
isletmelerin satis hasilatlarini ortalama olarak dénem basi toplam varliklarinin %52’si
kadar ylkselttigini ve bu ylkselisin %49 degerinde bir standart sapma goésterdigini
belirtmektedir. Analize katilan dénem icerisinde satis hasilatinda en fazla disus ve
yukselis tutarlari sirasiyla donem basi toplam varliklarinin %90’1 ve %228'’i kadardir.
Maddi duran varliklar degiskenine iligkin tanimlayici istatistikler, ortalama olarak maddi

duran varliklarin brit degerlerinin énceki dénemin toplam varliklarindan daha fazla
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oldugunu ancak bu ortalamaya (1,04) sahip olan veri setinin %61 gibi bir standart
sapmaya sahip oldugunu gdstermektedir. Veri setine katilan igletmelerin degisik
sektorlerde faaliyette bulunan igletmeler olmasi nedeniyle, maddi duran varliklarinin
brit degeri neredeyse 0 (%0,015) olan isletmelerin yani sira maddi duran varliklarinin

brit degeri 6nceki dénemin varliklarinin toplam degerinin 3,27 kati olan isletmeler de

bulunmaktadir.

Tablo 3: Tarihi maliyetlere dayanan ve aykiri gézlemlerden arindirilmig veri setleri igin

tahakkuk kalitesinin degerlendiriimesinde kullanilan degiskenlere iligkin tanimlayici

istatistikler
MODEL Degisken | Ortalama Standart Minimum  Maksimum Gozlem
Sapma Sayisi
| WG 0.00711 0.22956  -0.96260 0.91970 629
’°"F159';'1°)de" ASales;, 0.51591  0.49159  -0.89633 2.28213 629
PPE; 1.04327 0.60641 0.00015 3.26898 629
AWC; 0.01517 0.23088  -0.93083 1.07006 606
Dechow-Dichev | CFO;., 0.11372 0.17599  -0.43496 0.86543 606
Modeli (2002) | CFO; 0.18195 0.25039 -0.69518 1.20111 606
CFOit1 0.23511 0.37184  -0.94807 1.54507 606
AWC; 0.02238 0.21870  -0.65357 1.07006 593
ASales;; 0.52068 0.47608  -0.89633 2.18858 593
McNichols PPE; 1.04511 0.59208 0.00015 3.09344 593
Modeli (2002) | CFO;., 0.11331 0.17548 -0.43496 0.86543 593
CFO; 0.17868 0.24494  -0.69518 0.97435 593
CFOi.y 0.23019 0.37210  -0.94807 1.96801 593

AWG;; i firmasinin t doneminde gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde ortaya ¢ikan degisimin donem basi
toplam varliklarina oranini,
ASales;;; i firmasinin satis hasilatinda t doneminde ortaya ¢ikan degisimin donem basi toplam varliklarina

oranini,

PPE;; i firmasinin t donemine ait maddi duran varliklarinin briit degerinin dénem basi toplam varliklarina

oranini ve

CFOjt.1, CFO;; ve CFOjt+q; i firmasinin sirasiyla (t-1), t ve (t+1) donemlerine iliskin esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akislarinin dénem basi toplam varliklarina oranini temsil etmektedir.

Dechow — Dichev Modeli'nin (2002) degiskenlerine iliskin tanimlayici istatistikler

gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki dedisimlerin énceki doneme ait varliklarin toplam

degerinin %1,5’i kadar ortalamaya ve %23'U kadar da standart sapmaya sahip
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oldugunu gdstermektedir. Gayri-nakdi ¢calisma sermayesinde ele alinan dénemler igin
en ylUksek disls dnceki ddnemin toplam varliklarinin kayith degerinin %93’U kadarken
en bulyuk artis Jones Modeli'nde de oldugu gibi %107 olarak gdézlenmistir. Aykiri
g6zlemlerin veri setinden gikariimasi sonucu 6nceki déneme, iginde bulunulan déneme
ve izleyen déneme ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin ortalamasi
birbirine nispeten daha yakin degerler almistir. Onceki déneme iligkin esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin ortalama degeri énceki dénemin toplam
varliklarinin degerinin  %171’i, iginde bulunulan dbéneme ait esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akiglarinin ortalamasi %18i ve izleyen ddéneme ait esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin ortalamasi ise %24’G kadardir. izleyen
doéneme iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin ortalamasi diger nakit
akiglarinin ortalamasindan ylksek olmasina karsin standart sapmasinin da daha
yiksek oldugu Tablo 3'te gériilmektedir. izleyen déneme iliskin esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akislarinin gézlemlenen en disik degeri (%95) Onceki déneme
iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarindan (%43,5) ve icinde bulunulan
doéneme ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarindan (%69,5) daha disuktdr.
Gozlemlenen en ylksek degeri (%154) ise dnceki déneme ve iginde bulunulan déneme
ait nakit akiglarinin en yuksek degerlerinden (sirasiyla %87 ve %120) daha yuksektir.

Uygulamadaki son model olan McNichols Modeli (2002) diger iki modelin
birlesmesi ile olusturulmustur. Bu modele katilan veri seti olusturulurken aykiri
g6zlemler cgikarilmis ve 593 adet gézlem elde edilmistir. Modele iliskin tanimlayici
istatistikler Jones Modeli'nin (1991) ve Dechow - Dichev Modeli’'nin (2002) tanimlayici
istatistikleri ile gok yakin degerlere sahiptir. Gayri-nakdi ¢calisma sermayesinde ortalama
olarak onceki dénemin varliklarinin toplam degerinin yaklasik %2’si kadar yukselis
g6zlenmistir. Bu degiskene ait standart sapma dénem basi toplam varlik tutarinin
%22'sidir. Veri setinde en fazla yikselis gdsteren gozlem icin gayri-nakdi calisma
sermayesi dénem basindaki toplam varlik degerinin %107’si kadar yukselmis, en fazla

dusls gdsteren goézlem iginse %65'i kadar dismustur.
McNichols Modeli'ne (2002) katilan gozlemler icin satis hasilatinda ortalama
olarak dénem basindaki varliklarin toplam degerinin %52’si kadar bir ylkselis

g6zlenmistir. Bu degiskenin sahip oldugu % 48’lik standart sapmayi gézlemlenen en
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blylk disis (%90) ve en fazla ylkselis (%219) arasindaki farkin yiksek olmasi ile
acgiklamak olanaklidir. Maddi duran varliklarin ortalama degeri Jones Modeli'nde (1991)
oldugu gibi 6nceki donemin toplam varliklarindan daha yUksektir. Bunun nedeni birikmis
amortismanlarin ylksek degerleridir. Maddi duran varliklar modele katilirken brit
degerleri ile toplam varliklarin hesaplanmasinda ise defter degerleri ile kullanildigi igin
bdyle bir istatistik elde edilmistir. Degiskenin standart sapmasi dénem basindaki toplam
varlik degerinin % 59'u, gorilen en blyuk degeri %309’u iken gbzlemlenen en kiglk

degeri neredeyse 0’dir.

Modelin Dechow-Dichev Modeli'nden (2002) aldidi bagimsiz degiskenler olan
esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarina iligkin tanimlayici istatistiklerin Dechow
— Dichev Modeli'ndeki (2002) degerlerden farkli olmasi Dechow — Dichev Modeli’'nde
(2002) kullanilan gézlemlerden bazilarinin bu model igin kullanilmamasindan

kaynaklanmaktadir.

Onceki déneme iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin
ortalama degeri dénem basi toplam varlik degerinin %11’i kadarken, bu ortalama
%18’lik bir sapma gdstermektedir. En ylksek nakit ¢ikisi ddnem basindaki toplam varlik
degerinin %43’U, en yuksek nakit girisi ise %87’si kadardir. Déneme ait esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin ortalamasi dénem basindaki toplam varlik
degerinin %18'i, standart sapmasi %24’u, en yiksek nakit ¢ikisi % 70’i ve son olarak en
yiksek nakit girisi % 97’si olarak gerceklesmistir. izleyen ddneme iligkin esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin ortalamasinin (%23) 6nceki déneme ait
nakit akislarinin iki kati oldugu goértlmektedir. Serinin standart sapmasi énceki déneme
iliskin toplam varhk tutarinin %38’ iken, gézlemlenen en yiksek nakit ¢ikisi ve girisi

sirasiyla %95 ve %197 olarak gergeklesmistir.

Degiskenler arasindaki iligkilerin de degerlendirmeye katilabilmesi agisindan
degiskenler arasindaki korelasyonlarin sunulmasi tanimlayici istatistiklerin daha iyi
yorumlanmasini saglayacaktir. Tablo 4, Tablo 5 ve Tablo 6'da tarihi maliyetlere

dayanarak hazirlanan finansal tablo verileri ile olusturulmus ve aykiri gézlemlerden
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arindinimig veri seti icin analizde kullanilacak modellerde yer alan degiskenlere iliskin
korelasyon tablolari sunulmaktadir®'.

Tablo 4: Tarihi maliyetlere dayanan ve aykirn gézlemlerden arindirilmig veri seti i¢in Jones

Modeli'nin degiskenleri arasindaki iligki

Degisken AWC;, ASales;; PPE;
AWC;; -

ASales;, 0.1377%*** -

PPE; -0.2345%%*  (0,1448***

* %10 anlamhlik derecesinde anlamli
** 965 anlamhilik derecesinde anlamli
*** 91 anlamlilik derecesinde anlamh

Tablo 4’te tarihi maliyetlere dayanan ve aykiri gézlemlerden arindiriimis veri seti
icin Jones Modeli’nin (1991) icerdigi degiskenler arasindaki iligki dizeyleri verilmigtir. Bu
tabloya gore satis hasilatindaki degisim ile gayri-nakdi ¢calisma sermayesindeki degisim
ayni yonde hareket etmektedir. Ote yandan maddi duran varlik tutar ile gayri-nakdi
calisma sermayesindeki degisim arasinda ters yonde bir iliski bulunmaktadir. Maddi
duran varliklarin degeri ile satis hasilatindaki degisim arasindaki pozitif iliski genel
olarak isletmelerin maddi duran varliklarini kullanarak satis yaratabildigi yoninde bir
yoruma olanak saglamaktadir. Bunun yani sira, isletmelerin satiglarindan elde ettikleri
kaynaklarin bir b6liminid maddi duran varliklarina yatirrmina ayirmis olabilecekleri de
savunulabilir. Bu durumda, gayri-nakdi ¢alisma sermayesi ile maddi duran varliklar
arasindaki ters yonlu iliskinin amortisman giderleri disindaki olasi bagka bir kaynagini

da aciklanmis olmaktadir.

8 Modellerde kullanilan bagimsiz degiskenler arasindaki yuksek korelasyonun ekonometrik agidan bir
sorun c¢lkarmamasi igin ¢alismada badimsiz degiskenler dénem bagindaki toplam varlik tutarlar ile
bdlunerek agirliklandiriimigtir.
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Tablo 5: Tarihi maliyetlere dayanan ve aykiri goézlemlerden arindirilmis veri seti igin

Dechow - Dichev Modeli'nin degiskenleri arasindaki iligki

Degisken AWC; CFOy. CFOy CFOjt.4
AWC; -

CFOy4 -0.0294 -

CFOy, -0.5587***  0.2671*** -

CFOyq -0.0135  0.1744***  0.2367*** -

* %10 anlamhlk derecesinde anlamli

** %5 anlamlilik derecesinde anlamli

*** %1 anlamlilik derecesinde anlamli

Tablo 5 tarihi maliyetlere dayanan ve aykiri gézlemlerden arindiriimis veri seti
icin Dechow-Dichev Modeli’nin (2002) icerdigi degiskenler arasindaki iligki dizeylerini
sunmaktadir. Tablo 5'e gore, gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisimler iginde
bulunulan déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari ile negatif
iliskiye (-0,56) sahiptir. Ancak, gayri-nakdi galisma sermayesindeki degisim ile dnceki
déneme ve izleyen déneme ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari arasinda
anlamli bir iligki belirlenememistir. Ayrica, izleyen déneme ait esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akislari ile dnceki doneme ve iginde bulunulan déneme ait esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari arasinda pozitif iliski oldugu da gérilmektedir.
Bu durumda, nakit akiglarina neden olan islemlerin izleyen dénemlerde de ortaya ciktigi
ve nakit akislarinin stiregenlige sahip oldugunu séylemek olanaklidir.

Tablo 6, Jones Modeli'nde (1991) oldugu gibi McNichols Modeli’'nde (2002) de
gayri-nakdi galisma sermayesindeki degisim ile satis hasilatindaki degisim arasinda
pozitif iliski bulundugunu goéstermektedir. Korelasyon katsayisinin pozitif isarete sahip
olmasinin nedeninin satis hasilatinin igerdigi kredili satiglar ve sonucunda ortaya ¢ikan
alacaklar oldugunu soylemek olanaklidir. Maddi duran varliklarin degderinin gayri-nakdi
calisma sermayesindeki degisim ile ters yonli hareket etmesi de beklenen bir
durumdur. Bunun nedeni, maddi duran varliklarin degerinin artmasi sonucunda
amortisman giderlerinin de artmasi ve amortisman giderlerinin gayri-nakdi ¢alisma
sermayesindeki degisimin hesaplanmasi sirasinda iki donemin ¢alisma sermayelerinin

arasindaki farktan c¢ikarilan bir kalem olmasidir. Satis hasilatindaki degisim ile iginde
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bulunulan déneme ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari arasindaki pozitif
iliski de dikkat edilmesi gereken bir diger konudur. Satiglarin artigi ile isletmeye giren
nakit tutarinda artis olmasi normal karsilanmakla birlikte, bu iki degisken arasindaki
iliskinin daha yiksek ¢ikmamasini “Alicilar’ ve “Alacak Senetleri’ gibi tahakkuklara
dayandirmak olanaklidir. Satis hasilatindaki degisim ile gayri-nakdi ¢alisma
sermayesindeki degisim arasindaki pozitif korelasyon katsayisi da bu goérisi
desteklemektedir. Ayrica, izleyen déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akiglarinin, gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim ile arasindaki pozitif iliskiyi
satis hasilatindaki degisim ile arasindaki pozitif iligkiyle birlestirerek iginde bulunulan
dénemde gergeklesen islemler sonucunda ortaya c¢ikan tahakkuklarin izleyen dénem
icerisinde nakde donistiigiini savunmak da olanaklidir. Ornegin, icinde bulunulan
doénem igerisinde gergeklesen kredili bir satis islemi ele alindiginda, bu durum, kredili
satisin alacak olusturmasi nedeniyle gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde artisa neden
olurken, izleyen dénemde alacagin tahsil edilmesiyle birlikte izleyen doneme iligkin esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin artmasina neden olacaktir. Esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari arasindaki pozitif iliski McNichols Modeli'ne
(2002) katillan gozlemler icin de nakit akislarinin izleyen dénemlerde tekrarlanan
islemlerden kaynaklandigini, dolayisiyla stiregenlige sahip oldugunu goéstermektedir.

Tablo 6: Tarihi maliyetlere dayanan ve ortalamadan sapan gézlemlerden arindiriimis veri
seti i¢cin McNichols Modeli'nde (2002) kullanilan degiskenler arasindaki iligkiler

Degisken AWCit ASalesit PPE;; CFOjt4 CFO; CFOit+
AWCit -

ASalesit | 0.1696*** -

PPE;t -0.2228%** 0.1372%** -

CFOit. -0.0175 0.0744* 0.19171%*** -

CFO; -0.5657***  (0.1905***  (0.1378***  (0.2404*** -

CFOi+1 0.0248* 0.1417***  0.1761***  0.1725***  (0.2072*** -

* %10 anlamlilhk derecesinde anlaml

** %5 anlamlilik derecesinde anlaml

*** %1 anlamlilik derecesinde anlamli
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Tarihi maliyetlere dayali finansal tablo verilerini iceren veri setine iligkin
tanimlayici istatistikler sunulduktan sonra, Tablo 7’de UFRS ile uyumlu olarak
hazirlanan finansal tablolardan elde edilen verilerin olusturdugu ve aykiri gézlemlerle
birlikte 473 adet gdzlem igeren veri seti icin analizlerde kullanilan degiskenlere iligkin

tanimlayici istatistikler sunulmaktadir.

Tablo 7: UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan veri seti i¢in tahakkuk kalitesinin

degerlendiriimesinde kullanilan degiskenlere iligkin tanimlayici istatistikler

Degisken | Ortalama S;:::I:;t Minimum Maksimum GSZZ\:?ST
AWC; -0.02917 0.10741 -0.47009 0.47972 473
ASalesit 0.12887 0.43297 -3.32118 4.36387 473
PPE;t 1.23458 0.91907 0.00042 9.91514 473
CFOit1 0.05332 0.13191 -0.57695 1.39298 473
CFOq 0.05892 0.15258 -1.67810 0.52495 473
CFOits1 0.05978 0.23185 -1.83772 2.02948 473

AWC;; i firmasinin t doneminde gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde ortaya ¢ikan degisimin
dénem basi toplam varliklarina oranini,

ASales;,; i firmasinin satis hasilatinda t doneminde ortaya ¢ikan degisimin donem basi toplam
varliklarina oranini,

PPE;; i firmasinin t donemine ait maddi duran varliklarinin brit degerinin donem basi toplam
varliklarina oranini ve

CFO it.1, CFOjt ve CFOjtq; i firmasinin sirasiyla (t-1), t ve (t+1) donemlerine iliskin esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin donem basi toplam varliklarina oranini temsil
etmektedir.

Tablo 7’ye gére UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan dénem igerisinde
isletmelerin gayri-nakdi galisma sermayesinde dénem basindaki toplam varliklarin
tutarinin  %3’G kadar bir dasls gorllmektedir. Tarihi maliyetlere dayali finansal
raporlama sonucunda elde edilen veriler icin gayri-nakdi galisma sermayesinde
yukselme belirlenirken, bu veri setinin kapsadigi dénemde gercede uygun degerleri ile
degerlenen duran varliklarin tutarinin ve hesaplanan amortisman giderlerinin
yukselmesi ve toplam varliklarin degerinin daha yiksek raporlanmasi gibi nedenler bu
veri seti icin disus belilenmesine yol agmistir. Gayri-nakdi galisma sermayesinde en
fazla, dénem basindaki toplam varlik degerinin %47’si kadar dusus ve %48'i kadar

yikselme gdzlenmistir. Bunun yani sira, énceki dénemin toplam varlik degerinin
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yaklasik olarak %11’i kadar bir standart sapmaya sahiptir. Satis hasilatinda ise dénem
basindaki toplam varliklarin %13’U kadar bir yikselme oranina ve %43’'U0 kadar bir
standart sapmaya sahiptir. Bu degiskenin goézlemlenen en yiksek degeri donem
basindaki toplam varliklarin %436’s1 iken satis hasilatinda goérilen en fazla disus tutari
dénem basindaki toplam varliklarin %332’si kadardir. Dikkat edilecek olursa, tarihi
maliyetlere dayali finansal raporlama sonucunda elde edilen veri seti ile
karsilastirildiginda ortalama oldukga dismektedir. Bunun nedenini, modellerde
degiskenlerin agirliklandiriimasi igin kullanilan ve paydada yer alan dénem basindaki
toplam varliklarin, gercege uygun degerleri ile degerlenmeleri ve bu nedenle nispeten
daha buyUk degere sahip olmalari olarak aciklamak olanaklidir. Ayrica, UFRS ile birlikte
Ulkemizde mevcut olan vergi odakh finansal raporlamanin yani sira, sermaye
piyasalarina yonelik finansal raporlama egilimi de artmistir. Satis hasilatinda ortaya
¢clkacak vyuksek dalgalanmalar vyatirnmcilar agisindan bir risk etkeni olarak
algilanmaktadir. Dolayisiyla, yoneticilerin ve muhasebecilerin UFRS’nin  getirdigi
esneklik ile birlikte daha fazla kullanma firsati bulduklari mesleki yargilarini hasilatin

doénemlere dengeli bicimde dagitilmasi yéninde kullanmig olmalari da olanakhdir.

Maddi duran varliklarin ortalamasina bakildiginda dénem basindaki toplam
varliklarin degerinin %123’'G gibi bir ortalamaya sahip oldugu goérilmektedir. Tarihi
maliyetlere dayali finansal raporlama yapilan dénemlere ait veri seti icin oldugu gibi bu
veri seti icin de maddi duran varliklara iligkin birikmis amortismanlarin yiksek degerleri
bu duruma neden olmaktadir. Clnkli maddi duran varliklar toplam varliklarda defter
degerleri ile hesaplamalara katilirken, degisken olarak ele alindiginda brit degerleri
gecerlilik kazanmaktadir. Ayni neden standart sapmanin %92 gibi ylksek bir degere
ulasmasinin agiklanmasi icin de gecerlidir. Maddi duran varliklarin en yiksek tutari
dénem basindaki toplam varliklarin %992’si kadar iken, en dusik tutar %0,04 kati gibi
oldukca dusuUk bir deger almigtir. Nakit akiglari ele alindiginda, énceki déneme, iginde
bulunulan déneme ve izleyen déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akiglarinin timiiniin pozitif bir degere sahip oldugu gériilmektedir. Onceki déneme ve
icinde bulunulan déneme iliskin nakit akislarinin standart sapmalari sirasiyla %13 ve
%15 olarak gercgeklesirken izleyen déneme iliskin nakit akiglarinin standart sapmasi
dénem basindaki toplam varliklarin %23’0 kadardir. Bu degiskenin gdzlemlenen en

blylk degeri (2,03) ile en kiglk degeri (-1,84) arasindaki farkin diger iki nakit akisi igin

176



belirlenen farktan daha ylksek olmasi, bu degiskenin standart sapmasinin daha yuksek
olmasini aciklamaktadir.

Tanimlayici istatistiklerin agiklanmasinin ardindan analize katilan degiskenler
arasindaki iliskilerin de aciklanmasi énemlidir. Asagidaki Tablo 8 UFRS ile uyumlu
olarak finansal raporlama yapan isletmelere ait veriler kullanilarak elde edilen veri seti
igin tahakkuk kalitesinin élgimiinde kullanilan degiskenler arasindaki iligki dizeylerini

sunmaktadir.

Tablo 8: UFRS ile uyumlu hazirlanan veri seti i¢in tahakkuk kalitesinin

degerlendirilmesinde kullanilan degiskenler arasindaki iligkiler

Degisken AWCjt ASalesjt PPEit CFOj.4 CFOq CFOit+1
AWCit -

ASalesijt 0.2563*** -

PPE;; -0.0926** -0.0311 -

CFOj:4 -0.0038 0.0618 0.0179 -

CFO; -0.3104*** -0.0515 0.0242  0.2166*** -

CFOjts1 -0.0529 0.1161**  -0.0318  0.2452***  (0.1309*** -

* %10 anlamlihk derecesinde anlamli

** %5 anlamlilik derecesinde anlaml

*#* %1 anlamlilik derecesinde anlaml

Tablo 8, gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim ile satis hasilatindaki
degisim arasinda beklendidi gibi ayni yonla bir iligki oldugunu goéstermektedir. Bu
iliskinin tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama sonucu ortaya c¢ikan finansal
tablolardan elde edilen veri seti icin %17 oldugu disunudldigunde, UFRS ile uyumlu
finansal raporlama yapilan dénem icin satis hasilatindaki degisimler ile gayri-nakdi
calisma sermayesindeki degisim arasindaki iliskinin daha ylksek oldugunu sdylemek
olanakhdir. Bunun yani sira, gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim ile maddi
duran varliklar arasindaki negatif iliski daha disik dizeyde devam etmektedir. Gayri-
nakdi ¢alisma sermayesindeki degisim icinde bulunulan déneme ait esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akislari ile negatif iliskiye sahiptir. icinde bulunulan déneme ait esas

faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari ile bu tahakkuk sinifinin arasindaki iliskinin ters
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yénde olmasi beklenen bir durumdur. Diger iki nakit akisi degiskeni (6nceki déneme ait
ve izleyen déneme ait) ile gayri-nakdi ¢calisma sermayesindeki dedisim tahakkuk sinifi
arasindaki iligskinin ayni yoénde olmasi beklenmektedir. Tablo 8'de bu iligkiler negatif
deger almasina karsin istatistiksel olarak anlamh dedildir. Bunun yani sira, satis
hasilatindaki degisim ile iginde bulunulan déneme iligkin esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akislari arasindaki iliski de beklenenin tersine negatif ¢ikmis ancak,
istatistiksel olarak anlamli bulunmamistir. Aykiri gézlemlerin bu durumlara neden olup
olmadiginin anlasiimasi ve bu tir sunusun daha detayli incelemelere olanak taninmasi
acisindan veri setine iligkin tanimlayici istatistiklerinin ve degiskenler arasindaki iligki
dizeylerinin analize katilan her model igin ayri bir sekilde sunulmasinda fayda

go6riimektedir.

Tablo 9, UFRS ile uyumlu finansal tablolardan elde edilen veri setine iliskin
tanimlayici istatistikleri, modellerde kullanilan ayri veri setleri icin ayri olarak
sunmaktadir. Tablo 9’a gére, Jones Modeli (1991) ve Dechow — Dichev Modeli (2002)
icin kullanilan degiskenler ele alindiginda her iki modelde de 23 adet gdzlem aykiri
olduklari gerekgesiyle veri setinden ¢ikariimis ve 450 adet gézlem modellere katilmistir.
450 gb6zlem igin tanimlayici istatistikler Jones Modeli’'ndeki (1991) ve Dechow — Dichev
Modeli'ndeki (2002) gayri-nakdi calisma sermayesine iligkin istatistiklerin birbirine
oldukca yakin de@erler aldigini géstermektedir. Jones Modeli (1991) agisindan gayri-
nakdi calisma sermayesinde ortalama olarak dénem basindaki toplam varliklarin
yaklasik %3’'U kadar bir azalis gorilmis ve bu azalisi yansitan seri igin %9,3’lUk bir
standart sapma belirlenmistir. Bu duruma, UFRS gergevesinde gergede uygun degerleri
ile belirlenen duran varliklara iliskin amortisman giderlerindeki artigin katkida bulundugu
savunulabilir. Ayni dénem igerisinde gayri-nakdi ¢calisma sermayesinde gbézlemlenen en
fazla diusis donem basindaki toplam varliklarin %39,7’si kadarken, en fazla ytkselis
%30,6’s1 kadardir. Satis hasilatinda, gayri-nakdi calisma sermayesindeki dusisln
tersine, ortalama olarak dénem basindaki toplam varliklarin %11’i kadar ylkselis
go6zlenmigtir. Ortalamanin %11 olmasina karsin standart sapmanin %24 olmasi, satis
hasilatinin butln isletmeler igin ylUkselmedigini, bazi isletmelerde dusitsler gdzlendigini
belitmektedir. Tablo 9'da, satis hasilatinda ele alinan dénem igerisinde donem
basindaki toplam varliklarin %119’u kadar yukselise sahip gdzlemler bulunmasinin yani

sira, %80’i kadar disuse sahip gézlemlerin de bulundugu goérilmektedir. Maddi duran
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varliklar dénem bagindaki toplam varliklarin %119’u kadar bir ortalamaya sahiptir.

Seriye iliskin standart sapma dénem basindaki toplam varliklarin %70’i kadardir. En

kiclik maddi duran varlik tutari dénem basindaki toplam varliklarin %0,04’G gibi ¢ok

klcuk bir deger alirken, gbzlemlenen en yiksek degerin %399 olmasi standart

sapmanin yuksek olmasini agiklamaktadir.

Tablo 9: UFRS ile uyumlu finansal tablolardan elde edilen veri seti icin model bazinda

tanimlayici istatistikler

MODEL Degisken Ortalama Sstzr;;?:: Minimum  Maksimum Gsé')azyl:asl:'l
AWCijt -0.02994  0.09312 -0.39726  0.30660 450

Jones Modeli (1991) | ASalesij 0.11525 0.24375 -0.80845  1.19352 450
PPEi 1.19331 0.69839 0.00042  3.99068 450

AWCjt -0.02960  0.09536 -0.43077  0.30660 450

Dechow-Dichev | CFOit 0.05145 0.09650 -0.26139  0.44957 450
Modeli (2002) CFOy 0.06490  0.11899  -0.35773  0.52495 450
CFOjq 0.06428 0.14278 -0.41320  0.57581 450

AWCijt -0.02942  0.09041 -0.31284  0.30660 430

ASales;t 0.11863 0.23367 -0.80845  1.20882 430

McNichols Modeli | PPEit 1.19494 0.69164 0.00042  3.99068 430
(2002) CFOy. 0.05179 0.09708 -0.26139  0.44957 430
CFO, 0.06292 0.11350 -0.35773  0.41111 430

CFOjq 0.06750 0.14070 -0.41320  0.57581 430

AWCG;; i firmasinin t doneminde gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde ortaya ¢ikan degisimin dénem basi
toplam varliklarina oranini,
ASalesy; i firmasinin satig hasilatinda t doneminde ortaya ¢ikan degisimin dénem basi toplam varliklarina

oranini,

PPE;;; i firmasinin t donemine ait maddi duran varliklarinin briit degerinin dénem basi toplam varliklarina

oranini ve

CFO it.1, CFO;t ve CFOjt+4; i firmasinin sirasiyla (t-1), t ve (t+1) donemlerine iliskin esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akiglarinin donem basi toplam varliklarina oranini temsil etmektedir.

Tablo 9’a gére, Dechow — Dichev Modeli'ne (2002) katilan 450 gdézlem igin

gayri-nakdi ¢alisma sermayesi degiskeninde ortalama olarak donem basindaki toplam

varliklarin %3’0 kadar azalma ve %9,5’i kadar da bir standart sapma gdzlenmistir. Bu

degiskene ait en fazla dislis %43 ve en fazla yikselis %31 olarak gergeklesmistir. Esas
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faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin ortalamasi yaklasik olarak dénem basindaki
toplam varliklarin %5’i ile %6,5'i arasinda degismektedir. Onceki déneme iliskin, iginde
bulunulan déneme iligkin ve izleyen déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan
nakit akiglarinin standart sapmalari sirasiyla dénem basindaki toplam varliklarin %10’u,
%12’'si ve %14’U kadardir. Veri setinde esas faaliyetlere iliskin en fazla nakit cikisi
Oonceki donem degiskeni igin doénem basindaki toplam varliklarin %26’sI, iginde
bulunulan dénem degiskeni icin %36’sI ve izleyen dénem degiskeni icin %41’ olarak
g6zlenmigtir. Esas faaliyetlerden kaynaklanan en fazla nakit girisi ise 6nceki dénem
degiskeni icin dénem basindaki toplam varliklarin %45’i, icinde bulunulan dénem
degiskeni icin %52’si ve izleyen dénem degdiskeni icin %58’i olarak gerceklesmistir.

McNichols Modeli'nde (2002) kullanilan degiskenlere iligkin tanimlayici
istatistikler ile diger iki modelin degiskenlerine iligkin tanimlayici istatistikler arasinda
¢ok kuguk farklar bulunmaktadir. Bu durumun nedeni, aykiri gézlemlerin veri setinden
cikariimasi sonucu bu model igin diger modellerdeki gézlem sayisinin 20 eksigi kadar
g6zlemin analize katilmasidir. Bu modelde de gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde
ortalama olarak dénem basindaki toplam varliklarin %Z2’si kadar bir disis vardir.
Gozlemlenen en fazla digus ve en fazla yikselis degerleri (donem basindaki toplam
varliklarin %31'i) hemen hemen esittir. Veri setindeki gozlemler dénem bagsindaki
toplam varliklarin %31’i kadar yikselis ve dusUs degerleri arasinda %9’luk standart

sapma ile dagiimistir.

Tablo 9, McNichols Modeli (2002) icin satis hasilatinin dénem basindaki toplam
varliklara oraninin %12 arttigini ve standart sapmasinin %23 oldugunu belirtmektedir.
Bu oranda gorilen en fazla dislis %81 iken, en fazla ylkselis %121 olarak
sunulmustur. Modele katilan ve dénem basindaki toplam varliklarin %70’i kadar bir
standart sapma ile dagilim gdsteren veri seti i¢cin maddi duran varliklarin dénem
basindaki toplam varliklarin %119’u kadar bir ortalamaya sahip oldugu gdrulmektedir.
Seride rastlanan en kiigiik maddi duran varlik tutari dénem basindaki toplam varliklarin
%0,04°0 iken, en blylk tutar %399'dur. Ele alinan dénem igin, 6énceki déneme iligkin
esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin dénem basindaki toplam varliklara
oranl %5,2 ortalama ve %10 standart sapmaya sahiptir. Bu oranin gézlemlenen en

disiik ve en yiiksek degerleri sirasiyla -%26 ve %45'tir. iginde bulunulan déneme iligkin
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esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin ortalama degderi dénem basindaki
toplam varliklarin %6’s1 kadarken, gdzlemlenen en disik ve en ylksek degerleri
sirasiyla %36 ve %41’i kadar gerceklesmistir. Ayrica, bu degerleri yansitan veri setinin
standart sapmasi dénem basindaki toplam varliklarin %11’ine esittir. Modele katilan
son degdisken olan izleyen déneme ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin
tanimlayici istatistikleri igletmelerin esas faaliyetleri sonucunda dénem basindaki toplam
varliklarin %7’si kadar nakit yarattiklarini fakat bu ortalamanin %14 standart sapma ile
ortaya ¢iktigini gdstermektedir. izleyen déneme iliskin en yiiksek nakit gikisi dénem
basindaki toplam varliklarin %41’i kadarken, esas faaliyetlerden saglanan en yuksek
nakit girisi %58 olarak gerceklesmigtir.

Degiskenler arasindaki iliskilerin daha iyi gorulebilmesi i¢in aralarindaki iligkilerin
dizeylerinin isaret ve bluyukllik olarak incelenmesi tanimlayici istatistiklerin daha iyi
yorumlanmasini saglayacaktir. Tablo 10, Tablo 11 ve Tablo 12’de UFRS ile uyumlu
olarak hazirlanan finansal tablo verileri ile olusturulan veri seti igin analizde kullanilacak

modellerde yer alan degdiskenlere iliskin korelasyon tablolari sunulmaktadir.

Tablo 10: UFRS ile Uyumlu Olarak Hazirlanan Veri Seti igin Jones Modeli’nin (1991)
Degiskenleri Arasindaki iligkiler

Degisken AWCit ASalesit PPEit
AWC;; -

ASalesit 0.3352%** -

PPEj -0.0755* 0.0189 -

* %10 anlamlilik derecesinde anlamli
** 065 anlamhlik derecesinde anlamli
*** 061 anlamhlik derecesinde anlamli

Jones Modeli (1991) icin degiskenler arasindaki iligkiler incelendiginde satis
hasilatindaki degisim ile gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim arasinda
%33,5’lik bir iliski belirlenmistir. Bu iliskinin pozitif olmasi satis hasilatinin tahakkuk

yaratma potansiyelinin oldugunun ve gerceklesen satislarin kredili satiglari da
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igerdiginin savunulmasina olanak saglamaktadir®. Maddi duran varliklar ile gayri-nakdi
calisma sermayesindeki degisim arasinda ise %?7,6’lik negatif bir iliski gérilmektedir. Bu
bulguyu maddi duran varliklarin amortisman giderleri araciligi ile gayri-nakdi ¢alisma
sermayesinde azalis yaratmasina baglamak olanakhdir. Ayni zamanda, veri setine
katilan igletmelerin gayri-nakdi galisma sermayelerinde yer alan kaynaklari kullanarak
maddi duran varlik yatirrmina yénelmis olmalari da olasidir. Satis hasilatindaki
degisimin gayri-nakdi g¢alisma sermayesindeki degisim ile arasindaki pozitif iliskiyi
maddi duran varliklar ile arasindaki pozitif iliskiyle birlestirince, isletmelerin maddi duran
varliklarini kullanarak satis yaratabildiklerini ve bu satiglarin kredili satislari da icerdigini
sdylemek olanakhdir.

Dechow-Dichev Modeli’'nde kullanilan degiskenler arasindaki iliskileri UFRS ile
uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti icin Tablo 11

sunmaktadir.

Tablo 11: UFRS ile Uyumlu Olarak Hazirlanan Veri Seti igin Dechow - Dichev Modeli’nin
(2002) Degiskenleri Arasindaki iliskiler

Degisken AWC;, CFOj.q CFO; CFOjt1
AWC; -
CFOy.4 0.1159** -
CFO, -0.2615%**  (0.3391%** -
CFOy.q -0.0371  0.3763***  0.3039*** -

* %10 anlamhlik derecesinde anlamli
** %5 anlamlilik derecesinde anlamli
*** 961 anlamhilik derecesinde anlamli

Tablo 11°de Dechow-Dichev Modeli'nde (2002) yer alan degiskenler arasindaki
korelasyon degerleri sunulmaktadir. Tabloya gére gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki
degisim ile ayni yonde iligskiye sahip olan tek badimsiz degisken %11,6’ik degeri ile
Onceki doneme iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari degiskenidir.

82 Gergeklesen satislar sonucu isletmeden stok ¢ikisi s6z konusu oldugu igin bu iliskinin daha biyiik olmasi
kisittanmis olmaktadir. Modele stoklardaki degisimleri yansitacak bir degiskenin eklenmesi ile satislarin
gercekte ne kadar etkisinin oldugu daha agik bir sekilde gorulebilecektir.
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Kazanilmamig gelirler ve alinan avanslar gibi tahakkuk kalemleri bu iliskinin pozitif
olmasina neden olmaktadir. Ayrica, isletmelerin esas faaliyetleri sonucunda elde
ettikleri nakitle kisa vadeli borglarini 6demis olmalarinin da bu iliskinin pozitif olmasini
saglamasi olanakhdir. iginde bulunulan déneme iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan
nakit akislarinin gayri-nakdi ¢alisma sermayesi ile ters yonde %26’lik bir iligki dizeyi
bulunmaktadir. Tahakkuklar ile ayni déneme iligkin nakit akislari arasinda negatif iligki
beklenen bir durumdur. Dénem icerisinde elde edilen nakdin alacaklarin tahsilinden
kaynaklanmasi bu iligkinin negatif olmasini gerektirmektedir. izleyen déneme iligkin
esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari ile gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki
degisim arasinda pozitif bir iliski beklenmesine karsin, Tablo 11 bu iki degisken
arasinda bir iligki belirlenemedigini géstermektedir. Bu durum, dénem igerisinde esas
faaliyetler sonucunda olusturulan alacaklarin izleyen dénemde beklendigi gibi tahsil
edilemedigini gostermektedir. Bu baglamda, daha dogru bir yorum yapilabilmesi
acisindan McNichols Modeli’'nde (2002) yer alan degiskenler arasindaki iligkilerin de
incelenmesi gerekmektedir. Tablo 12, McNichols Modeli’'nde (2002) kullanilan veri seti

icin degiskenler arasindaki iligski diizeylerini sunmaktadir.

Tablo 12: UFRS ile Uyumlu Olarak Hazirlanan Veri Seti igin McNichols Modeli’nin (2002)
Degiskenleri Arasindaki iligkiler

Degisken | AWCit ASalesit  PPEj CFO;.4 CFOq CFOit+1
AWC;¢ -

ASalesit 0.3401*** -

PPE;¢ -0.1072** -0.0028 -

CFOj.4 0.1277***  0.1406*** 0.1063** -

CFO;; -0.2685***  0.2114*** 0.1105** 0.3676*** -

CFOit+1 -0.0185 0.2036***  0.0124 0.3818*** (0.3048*** -

* %10 anlamhilik derecesinde anlamh

** %5 anlamhlik derecesinde anlamli

*** 961 anlamlilik derecesinde anlamli

Tablo 12’ye gdre, gayri-nakdi c¢alisma sermayesindeki degisim ile satis

hasilatindaki degisim arasinda dogru oranti bulunmaktadir. Satis hasilatindaki

degisimin icinde bulunulan doneme iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari
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ile de pozitif iligkiye sahip olmasi, satis hasilatinda ortaya ¢ikan ylkselisin nakdi ve
gayri-nakdi calisma sermayesinde ylkselise neden oldugunu goéstermektedir. Gayri-
nakdi galisma sermayesindeki degisimler, satis hasilatindaki degisim ile arasindaki
%34’lUk pozitif iligkinin tersine, maddi duran varliklar ile %11’lik negatif iliskiye sahiptir.
Maddi duran varliklarin gayri-nakdi ¢galisma sermayesi ve satis hasilatindaki degisim ile
ters yonde iligskiye sahip olmasi, satiglar sonucunda yaratilan kaynaklarin kisa vadeli
yatirimlar yerine uzun vadeli yatirimlar ile degerlendirilmesinin bir gdstergesidir. Bunun
yani sira, alternatif bir aciklama da maddi duran varliklarin degerinde gbzlemlenen
yukselisin tahakkuklar Uzerinde azaltici etki gdsteren amortisman giderlerine de

yansimasidir.

Gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisimler ile onceki déneme ait esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari arasinda, beklendigi gibi pozitif iligki
g6zlenmektedir. Bu iligkinin pozitif olmasinin nedeni, tahsilatin gergeklestigi ddnem olan
Onceki donem igerisinde olusturulan kazanilmamis gelirler ve alinan depozito ve
teminatlar benzeri yukimlilik bildiren tahakkuklarin iginde bulunulan dénem igerisinde
kazanilmis gelire ya da dénem giderine dénusmesi gibi durumlardir. Bu tur durumlar
sayesinde, 6nceki donemde esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari ne kadar
yuksekse, icinde bulunulan dénem ile 6nceki donem arasindaki gayri-nakdi galisma

sermayesi farki da o kadar yuksek olacaktir.

Gayri-nakdi ¢galisma sermayesindeki dedisim ile beklendigi gibi bir iliskiye sahip
olan diger nakit akislari iginde bulunulan doneme ait esas faaliyetlerden kaynaklanan
nakit akislaridir. Tablo 12, bu nakit akiglari ile gayri-nakdi galisma sermayesi arasinda
%27 kadar bir negatif iliski dizeyi belirtmektedir. Tahakkuklar ile nakit akislarinin
kazancin iki bileseni oldugu disundldiginde, bu iliskinin negatif bir deger almasi dogal
bir sonu¢ olmaktadir. Bir diger nakit akisi dediskeni olan, izleyen déneme ait esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin gayri-nakdi c¢alisma sermayesi ile ayni
yonde hareket eden seriye sahip olmasi beklenirken, Tablo 12°de aralarinda istatistiksel
olarak anlamli bir iligkinin bulunmadidi gérulmektedir. 2008 yilinda Ulkemizde de etkili
olan finansal kriz nedeniyle, veri setinin igerdigi 2007 yilina ait tahakkuklarin 2008

yilinda nakde donustirtilememesinin bu durumda etkili oldugunu savunmak olanaklidir.
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Finansal raporlama sistemlerinin  karsilagtinimasinin  kolaylastiriimasi
bakimindan iki finansal raporlama sistemi i¢cin de modellerde kullanilan degiskenlere
iliskin ortalamalar® Tablo 13’te 6zetlenmektedir. Tarihi maliyetler ile hazirlanan finansal
tablolara iliskin istatistikler ile UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolara
iliskin istatistikler karsilastirildiginda modeller genelinde maddi duran varliklar degiskeni
disinda kalan diger degiskenlerin ortalama degerlerinin distligu gézlenmektedir. Maddi
duran varliklar tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolarda tarihi
maliyetleri ile degerlenirken UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolarda
gercege uygun degerleri ile raporlanmaktadir. Daha glncel degerleri yansitan UFRS
uygulamalari sayesinde maddi duran varliklar degiskeninin ortalamasi tarihi maliyetlere
dayanarak hazirlanan finansal tablolar igin elde edilen ortalamaya gére daha ylksek
olmaktadir. Maddi duran varliklarin raporlanan degerlerindeki artisin amortismanlar
yoluyla gayri-nakdi ¢alisma sermayesinin ortalamasinda disus yarattigini savunmak

olanaklidir.

Tablo 13: Tarihi maliyetlere ve UFRS'ye gore finansal raporlama donemleri igin

degiskenlerin ortalamalar®

Degisken Tarihi Maliyet UFRS
AWC;; 0,02 -0,03
ASales;; 0,60 0,12
PPE; 1,04 1,19
CFOit1 1,20 0,05
CFO; 0,19 0,06
CFOit1 0,27 0,07

Satis hasilatindaki degisim degiskeninin ortalamasi iki raporlama sistemi
arasinda karsilastinldiginda olduk¢a ylksek tutarda dusus gdézlenmistir (%60’tan
%12'ye). ilke bazli oldugu kabul edilen UFRS’nin muhasebe uygulamalarina getirdigi

esnekligi kullanarak yoneticilerin ve muhasebecilerin kazanci istikrarli hale getirmek ve

8 Sunulan ortalamalar, degisim veya diizey olarak hesaplanan degerlerin dénem basindaki toplam
varliklara oraninin yliizdesel ifadesidir.

8 Tabloda sunulan ortalamalar, dénem basindaki toplam varlik tutarlarinin yiizdesel ifadesidir.
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hasilattaki dalgalanmayi azaltmak Uzere, hasilatin taninmasi konusunda mesleki yargi
kullanmasinin bu duruma neden olmasi olanaklidir. Esas faaliyetlerden kaynaklanan
nakit akislari incelendiginde, bu degiskenlerin ortalamalari UFRS ile uyumlu olarak
hazirlanan finansal tablolardan elde edilen nakit akislari igin tarihi maliyetler ile
hazirlanan finansal tablolardan elde edilen nakit akiglarina gére daha yiksek gikmigtir.
Ancak, Tablo 6 ve Tablo 12'deki korelasyon bulgularinda maddi duran varliklar
degiskeni ile esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari arasindaki pozitif iliski maddi
duran varliklarin degerindeki artisin nakit akislarinda da artis yarattigini géstermektedir.
Bu durumda, esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin ortalamalarinda gérulen
dislsl, modellerde degiskenleri agirliklandirmak Uzere paydada kullanilan dénem

basindaki toplam varliklarda ortaya ¢ikan artisa badlamak olanakldir.

Degiskenler arasindaki bu iligkilerin daha detayli incelenmesi ve aralarinda
neden sonu¢ baginin daha saglikh bir sekilde kurulabilmesi agisindan tanimlayici
istatistiklerin ve korelasyon bulgularinin ardindan panel regresyon analizinin
bulgularinin da yorumlanmasi gerekmektedir. Dogru bir panel regresyon analizi
yapilabilmesi agisindan, modeller galistirilirken analizin sabit etkiler modeline gbre mi
rassal etkiler modeline gére mi yapilacaginin belirlenmesi 6nemlidir. Dolayisiyla,
galismanin bu boéliminde sabit etkiler testi ve rassal etkiler testinin bulgulari

cercevesinde veri setlerine uygulanacak panel regresyon modelleri belirlenmektedir.

3.4.3.2. Sabit Etki / Rassal Etki (Hausman) Test statistigi Bulgulan

Panel veri analizinde modellerin ve veri setlerinin her biri icin hangi yéntemin
uygun oldugunun belirlenmesi uygulamada hangi verilerin kullanilacaginin belirlenmesi
kadar 6nemlidir. Bu nedenle, calismada analiz bulgularinin agiklanmasindan 6nce,
panel regresyon analizinin sabit etkiler ve rassal etkiler modellerinden hangisine gore
yapilacagini belirlemek Uzere, yatay kesit veriler arasinda rassal bir etki bulunup
bulunmadidi arastirimis ve bu dogrultuda Hausman rassal etkiler testi yapilmistir.
Hausman testinin bulgulari veri setinin yapisina en uygun modelin bulunmasi agisindan

faydalidir.
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Hausman Testi (1978) ile sabit etkiler modelinin parametre tahmincileri ile rassal
etkiler modelinin parametre tahmincileri arasindaki farkin istatistiksel olarak anlamli olup
olmadigi incelenmektedir (Sarag, 2009: 7). Alternatif hipotez ise sabit etkiler modelinin
daha uygun oldugunu savunmaktadir. Hausman test istatistiginin anlamh ¢ikmasi
durumunda, alternatif hipotez reddedilemeyerek sabit etkiler panel regresyon analizinin
veri setinin yapisina daha uygun oldugu sonucuna ulasiimis olmakta ve dolayisiyla
sabit etkili regresyon modelinin bulgularinin gegerli oldugu sdylenebilmektedir. Bu
istatistigin anlamli ¢ikmamasi durumunda ise, sabit etkiler modelinin parametre
tahmincisinin rassal etkiler modeline ek bir katki saglamadigi sonucuna ulagilmaktadir.
Diger bagimsiz degiskenlerle iligkili olan sabit ve dénemsel etkenlerin hepsinin
Olculebildiginden emin olmadik¢a sabit etkiler tahmincisinin rassal etkiler tahmincisine
tercih edilmemesi gerektigi g6z onunde bulundurularak yorumlanmasi gereken

bulgularin rassal etkiler panel regresyon analizinin bulgulari oldugu kabul edilmistir.

Tablo 14: Hausman Testi Sonucunda Uygulanacak Modeller

MODEL Rassal Etkiler | Sabit Etkiler
Modeli Modeli
Jones Modeli — Tarihi Maliyetlere Dayali X v
Jones Modeli — UFRS ile Uyumlu X v
Dechow-Dichev Modeli - Tarihi Maliyetlere Dayali v X
Dechow-Dichev Modeli - UFRS ile Uyumlu v X
McNichols Modeli - Tarihi Maliyetlere Dayali X v
McNichols Modeli - UFRS ile Uyumlu v X

Hausman testinin sonucunda analize katilmasi gerekliligi ortaya ¢ikan modeller
Ozet bigimde Tablo 14’te sunulmustur. Tablo 14’e gére, Hausman testi uygulandiginda
tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti igin
Dechow — Dichev Modeli (2002) igin sabit etkiler ile rassal etkiler modeli parametreleri
arasinda anlamli bir fark bulunmadigi sonucuna ulasilmis ve dolayisiyla, rassal etkiler
panel regresyon analizi uygulanmistir. Ote yandan, Jones Modeli (1991) ve McNichols

Modeli (2002) icin bulgular, sabit etkilerin de g6z dninde bulundurulmasi gerektigini
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belirtmektedir. Bu nedenle, Jones Modeli (1991) ve McNichols Modeli (2002) i¢cin sabit
etkiler panel regresyon analizi tercih edilmigtir.

UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti icin,
bulgularin agiklanmasinda, sabit etkiler modelinin parametre tahmincilerinin rassal
etkiler modelinin parametre tahmincilerine katki sagladigi sonucuna yalnizca Jones
Modeli’'nde (1991) ulasiimaktadir. Dechow-Dichev Modeli (2002) ve McNichols Modeli
(2002) igin rassal etkiler panel regresyon modellerinin daha uygun oldugu kabul

edilmistir.

Hausman testi bulgulari incelenip modellere rassal veya sabit etkilerin eklenip
eklenmeyecegine karar verildikten sonra panel regresyon analizi igin olusturulacak

uygun modeller belirlenebilir.

3.4.3.3. Panel Veri Analizi Bulgulari

Analizde panel regresyon modelleri Hausman test istatistigi bulgulari
dogrultusunda veri setlerine uygulanmis ve tarihi maliyetlere dayali finansal tablolardan
elde edilen veri setinin igerdigi tahakkuklarin kalitesine iliskin bulgular Tablo 15'te,
UFRS ile uyumlu olarak hazirlanmis finansal tablolardan elde edilen veri setinin icerdigi
tahakkuklarin kalitesine iligkin bulgular ise Tablo 16’da sunulmustur. Modeller arasinda
karsilastirma yapilabilmesini saglamak tzere her finansal raporlama sistemi igin analize
katilan batin modellerin bulgulari ayni tabloda yer almaktadir. Tablo 15 ve Tablo 16’da
sunulan butin modellerin istatistiksel olarak anlamli ¢iktigi ve dolayisiyla
yorumlanmaya uygun oldugu, modeller igin belirlenen F degerleri ve anlamlilik

dereceleri ile gérilmektedir.

Tablo 15’e gbre, Jones Modeli (1991) icin 190 adet isletmenin 4 doneme iliskin
verileri analize katilmistir. Modele iliskin olarak elde edilen Hausman istatistigi (0,0111)
sabit etkiler panel regresyon modelinin uygulanmasini gerektirmistir. Jones Modeli'ne
(1991) gore donem icerisinde gayri-nakdi galisma sermayesinde degisime neden
olabilecek iki temel etken bulunmaktadir. Bunlardan birisi satis hasilatinda ortaya ¢ikan

degisim iken, digeri maddi duran varliklardir. Bu modelin bulgularina gére, %10
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anlamlilik derecesi kabul edildiginde, satis hasilatindaki degisimin (ASales;;) gayri-nakdi
calisma sermayesindeki degisim (AWC;) Uzerinde %6,5'lik pozitif ve anlamh bir etkiye
sahip oldugu gorilmektedir. Diger bir ifadeyle, satis hasilatinda yaratilan her 1TL’lik
artig, isletmenin finansal raporlarinda gayri-nakdi g¢alisma sermayesinde 0,065 TL’lik
artisa neden olmaktadir. Kredili olarak gergeklestirilen satislarin, bu iki degisken

arasindaki iliskiye neden oldugunu sdylemek olanakldir.

Diger bagdimsiz degisken olan maddi duran varliklarin gayri-nakdi calisma
sermayesinde anlamli bir degisim yaratmadigi sonucu da Tablo 15’te gértlmektedir.
Maddi duran varliklarin etkisinin anlamsiz olmasini tarihi maliyetler kullanilarak elde

edilen de@erler olmalarina dayandirmak olanaklidir.

isletmenin en temel esas faaliyetlerinin sonuglarindan olan satis hasilatindaki
degisime ait katsayinin aldigi deger (0.065) beklenenden dusuktir. Bu durumda,
isletmelerin satislarini nakit olarak gerceklestirdikleri yorumu da yapilabilir. Bir diger
olasilik ise, gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde ortaya g¢ikan degisimlerin satislar ve
maddi duran varliklarin degerleri disindaki etkenlerden kaynaklanmasidir. Jones'in
(1991) bakis acisiyla bu durum ele alinan dénem igin tahakkuklarin kalitesinin dusuk
oldugunu gostermektedir. Tahakkuk kalitesinin Olgliimesinde temel alinan goésterge
olarak hata terimlerinde goérilen sapmanin tahakkuklarda gbézlemlenen sapmaya orani
[Var(e)/Var(A)] kullaniimaktadir. Bu goésterge, tahakkuklarda gdzlemlenen sapmanin
modeldeki degiskenler ile agiklanamayan, diger bir ifadeyle, Jones (1991) tarafindan
intiyari tahakkuklar olarak tanimlanan kismindan kaynaklanan boéliminin ylzdesel
ifadesidir. Tablo 15te sunulan Var(e)/Var(A) degerine bakilirsa, tarihi maliyetlere
dayanarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti icin, tahakkuklarda
goriilen sapmalarin %91,49'unun hata teriminden kaynaklandigi gérilmektedir. R?
degerinin %8 gibi bir deder almasi da modele katilan degiskenlerin Turkiye'deki
isletmelerden elde edilen veri seti icin ¢ok fazla aciklayiciia sahip olmadigi
yorumunun yapilmasina neden olmaktadir. Bu model ile tarihi maliyetlere dayali
finansal raporlama yapilan dénem igin tahakkuklarin guvenilirliginin oldukga duslk

oldugu degerlendirmesi yapilabilir.
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Tablo 15: Tarihi maliyetlere dayali finansal tablolardan elde edilen veri seti i¢in panel regresyon analizi bulgular

MODELLER | pDegigken | Katsayi  Std. Hata T Olasilik
ASales; 0.06541  0.02290 2.86 0.004 Hausman 0,0111 Goézlem Sayisi 629
Jones Modeli F 4,71 .
(1991) PPE; 0.02455 0.04303 0.57 0.569 (0.0094) Dénem Sayisi 4
C -0.05225  0.04497 -1.16 0.246 Var(e)/Var(A) 91.49% Yatay Kesit Sayisi 190
R? %8.51
CFOit4 0.15677  0.04275 3.67 0.000 Hausman 0,3668 Goézlem Sayisi 606
Dechow-Dichev | CFO -0.56100 0.02988 -18.77 0.000 F (87020’38) Dénem Sayisi 4
Modeli (2002) | opry 007642 001978 3.86  0.000 | Var(e)/Var(A) 69.39% Yatay Kesit Sayisi 186
Cc 0.07945 0.01349 5.89 0.000 R? %33.91
ASales; 0.13648  0.01717 7.94 0.000
PPE; 0.00961  0.03454 0.28 0.781
. CFOj.4 0.18327 0.05026 3.65 0.000 Hausman 0,0174 Gozlem Sayisi 593
McNichols F 85 0
Modeli (2002) | cFo, -0.58456  0.03557 -16.43  0.000 © 0600) Dénem Sayisi 4
CFOit+ 0.06273 0.02307 2.72 0.007 Var(e)/Var(A) 78.16% Yatay Kesit Sayisi 185
Cc 0.01051  0.03649 0.29 0.773 R? %40.82

Bagimh Degisken;

AWC;; i firmasinin t doneminde gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde ortaya ¢ikan degisimin donem basi toplam varliklarina orani,

Bagimsiz Degiskenler;

ASales;; i firmasinin satis hasilatinda t ddneminde ortaya gikan degisimin dénem bagi toplam varliklarina orani

PPE;; i firmasinin t donemine ait maddi duran varliklarinin briit degerinin donem basi toplam varliklarina orani

CFOjt.1, CFOit ve CFOijt+4; i firmasinin sirasiyla (t-1), t ve (t+1) dénemlerine iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin dénem basi
toplam varliklarina orani.
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Tahakkuklarin kalitesinin Ol¢lilmesi icin gelistirilen bir diger model Dechow-
Dichev Modeli'dir (2002). Dechow-Dichev (2002) tahakkuklari ihtiyari tahakkuklar ve
ihtiyari olmayan tahakkuklar olarak ayirmamaktadir. Ancak, tahakkuklarin bir dénem
icerisinde nakde cgevrilmesi gerektigi varsayimina dayanarak 6nceki donem, izleyen
dénem veya icinde bulunulan doénem igerisinde ortaya c¢ikan esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akiglari ile agiklanamayan tahakkuklarin guvenilir tahakkuklar
olmadidini savunmaktadir. Tablo 15te bu nakit akiglarinin gayri-nakdi c¢alisma
sermayesindeki degisim UGzerinde anlamli bir etkiye sahip olup olmadidi ve eger etkiye
sahipse, bu etkinin blyUkligud hakkinda bulgular sunulmaktadir. Aykiri gézlemler
cikarildiktan sonra, Dechow-Dichev Modelinde (2002) kullanilan veri setinin 186
isletmenin 4 doéneme iliskin verilerini iceren 606 adet gézlemden olustugu tabloda
gOrulmektedir. Ayrica, Hausman test istatistiginin (0,3668) anlamh ¢ikmamasi Dechow-
Dichev Modeli (2002) igin rassal etkiler panel regresyon modelinin daha uygun
oldugunu goéstermektedir.

Yapilan rassal etkiler panel regresyon analizi bulgularina gore esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin tima, %10 anlamhlik derecesi kisiti altinda,
gayri-nakdi galisma sermayesindeki degisimler tizerinde anlamli etkiye sahiptir. Onceki
doneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari gayri-nakdi galisma
sermayesindeki degisimleri %15,67 oraninda etkilemektedir. Diger bir ifadeyle, dnceki
dénemde esas faaliyetlerden kaynaklanan her 1 TL’'nin iginde bulunulan ddénem
icerisinde tahakkuklarda 0,157 TL artisa neden oldugu gérilmektedir. Onceki dénem
nakit akiglarinin gayri-nakdi ¢alisma sermayesi Uzerinde, bulgularda da elde edildigi
gibi, pozitif etkiye sahip olmasi beklenen bir durumdur. Esas faaliyetlerden kaynaklanan
nakit akislarina neden olan iglemlerin izleyen dénemde de tekrar etmis ve tahakkuk ile
sonuglanmig olmasinin yani sira dénem igerisinde kazanilmamis gelir olarak kaydedilen
islemlerin sonuclarinin izleyen dénemde gelir tablosuna gelir olarak kaydedilmesi de bu

duruma neden olabilir.
Tablo 15te, iginde bulunulan déneme iligskin esas faaliyetlerden kaynaklanan

nakit akislarinin gayri-nakdi ¢calisma sermayesi Uzerinde ters yonde %56,1’lik anlaml

bir etkisi oldugu goérilmektedir. Kazancin iki bileseni olarak ayni doneme iligskin nakit
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akiglari ile tahakkuklar arasinda ters yonde iliski olmasi beklenen bir durumdur. Tabloya
gOre, donem icerisinde yaratilan her 1 TL nakit akisinin, gayri-nakdi c¢alisma
sermayesinde ortaya c¢ikan yukselme tutarinda 0,561 TL duslUs yaratacadi sonucuna
ulasiimistir. islemler sonucunda ortaya ¢ikan nakdin tahakkuk olusumunu engellemis
olmasi negatif etkinin nedeni olarak acgiklanabili. Bu degerin tam olarak “-1”
olmamasinin nedeni, esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari disindaki etkenlerin
de gayri-nakdi galisma sermayesinde degisiklige neden olmasidir. Ornegin, bir satis
isleminin sonugclari ele alinacak olursa, nakit girisi olarak kaydedilen pesin satislarin
gayri-nakdi calisma sermayesi Uzerindeki etkisi stoklardaki azalmadan ibarettir. Elde
edilen tutarin kar marjini da igermesi nedeniyle satillan stoklarin maliyetinden farkh
oldugu duslindldiginde, esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislar ile
tahakkuklarda ortaya c¢ikan degisim arasindaki iligkinin dlzeyi tam olarak -1

olmamaktadir.

Dechow-Dichev Modeli’'nin (2002) Tablo 15’te sunulan bulgulari izleyen déneme
ait nakit akiglarinin da diger nakit akislarinda oldugu gibi gayri-nakdi calisma
sermayesinde ortaya c¢ikan degisimler Gzerinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahip
oldugunu gostermektedir. Bulgulara gore izleyen dénemde yaratilacak her 1TL igin
icinde bulunulan dénem igerisinde 0,076 TL gayri-nakdi ¢alisma sermayesi artmaktadir.
izleyen dénemde nakit yaratacak olan ve iginde bulunulan dénemin g¢alisma
sermayesinde artisa neden olan faaliyetlerden en énemlilerinden birisi kredili satislardir.
Ornegin kredili bir satis gerceklestiginde, icinde bulunulan dénem igin “Alicilar’ ya da
“Alacak Senetleri” hesabi satis tutari kadar borglandirilarak galisma sermayesi
artinllirken, “Stoklar” hesabi satilan malin / mamulin maliyeti kadar alacaklandirilarak
calisma sermayesi azaltiimaktadir. Alacadin izleyen dénemde tahsil edilecegi
disindldiaga durumda, net olarak izleyen dénemde elde edilecek her 1 TL'lik nakit girisi
icin calisma sermayesinin 0,076 TL artmaktadir. Alacagin tahsil edilemeyeceginin
dusunldlmesi durumunda, alacak senetleri hesabi igin, izleyen dénemde elde edilecek
nakit akisinin dismesi nedeniyle ayrilan karsilik, tahakkuklar ile izleyen déneme iligkin

nakit akislari arasindaki iliskinin ayni ydonde olmasini desteklemektedir.

Her U¢ degiskenin de galisma sermayesindeki degisimler lizerinde anlamli ve

beklenen yoénde etkiye sahip olmasi ile paralel bicimde modele iligkin agiklanan F
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degerinin (372,40) yuksekligi modelin veri setinin yapisina uygun bir model olarak
degerlendirilebilecedini gostermektedir. Ote yandan, tahakkuklarda gd&zlemlenen
sapmanin %69,4’inin model tarafindan agiklanamayan etkileri yansitan hata teriminde
g6zlemlenen sapmadan kaynaklandidi belirlenmistir. Bu deger Jones Modeli’'nde (1991)
elde edilen degerden (%91,5) daha dusuktir. Ayni sekilde, bu modelin agiklama
kuvvetinin de (R% %33,91) Jones Modeli'nin agiklama kuvvetinden yiiksek oldugu
belirlenmistir. Bu acidan, Ulkemizde tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama yapilan
dénem icin Dechow-Dichev Modeli'nin (2002) tahakkuk kalitesini daha iyi 6l¢tigu kabul

edilmektedir.

Tahakkuk kalitesinin dlgllmesi icin analize katilan son model McNichols
Modeli'dir (2002). Jones Modeli (1991) ile Dechow-Dichev Modeli’'nin (2002) birlikte ele
alinmasi gerektigini, ¢inkl bu iki modelin tahakkuk kalitesini farkl bakis agilari ile ele
aldiklarini savunmaktadir. Jones Modeli (1991) tahakkuklari ortaya ¢ikma nedenlerine
goOre ihtiyari tahakkuklar ya da ihtiyari olmayan tahakkuklar olarak siniflandirirken
Dechow-Dichev Modeli (2002) tahakkuklarin kalitesini, yoneticilerin takdir kullanip
kullanmamasindan kaynaklanmalarindan bagimsiz olarak, yalnizca nakde dénisme
kuvveti cercevesinde oOlgcmektedir. Dolayisiyla, McNichols Modeli'nin (2002) diger iki
modelden daha iyi sonuglar vermesi beklenmektedir. Modelde uygulamaya katilan veri
seti 185 igsletmenin 4 dénemlik verilerine dayanan 593 adet gézlemden olugsmaktadir.
Modele iligkin olarak elde edilen Hausman test istatistigi (0,0174) veri setinin yapisina
gOre sabit etkilerin de g6z 6nlnde bulundurulmasi ve dolayisiyla sabit etkiler panel

regresyon analizi yapilmasi gerektigi sonucuna ulasiimistir.

Uygulama sonucunda Tablo 15’te sunulan bulgulara gére, satis hasilatindaki
degdisimin gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde yarattigi degisim, Jones modeli (1991) ile
karsilastirildiginda, neredeyse iki katina ¢ikmis ve %13,65 olmustur. Satis hasilatindaki
degisimlerin, nakdi sonuglari ile birlikte ele alindiginda gayri-nakdi ¢alisma sermayesi
Uzerinde Jones Modeli'nde sunulan etkisinden daha anlamli ve daha fazla etki yarattidi
ortaya gikmaktadir. Ote yandan, maddi duran varliklarin degerinin gayri-nakdi ¢alisma
sermayesindeki degisim Uzerinde anlamli bir etkisinin olmadigi gézlenmistir. Bu
durumu, varliklarin tarihi maliyetleri ile tablolarda ele alinmalari sonucunda, yeni bir

duran varlik edinilmedigi ya da var olan bir duran varlik elden ¢ikariimadig! sirece
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maddi duran varliklarin brit degerlerinde bir degisim olmamasi ile acgiklamak
olanakhdir.

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari Dechow-Dichev Modeli’'nde
(2002) oldugu gibi McNichols Modeli'nde (2002) de gayri nakdi galisma sermayesi
Uzerinde anlamh etkiler géstermektedir. Bulgular dnceki dénem igerisinde igletmeye
giren 1 TL nakdin i¢inde bulunulan dénemde gayri-nakdi ¢calisma sermayesinde 0,183
TL artis yaratacagl yénindedir. “Alinan avanslar’ gibi raporlandidi dénem igerisinde
nakit girisi yaratan kisa vadeli yukumluliklerin izleyen dénemde hasilat olarak gelir
tablosuna aktariimasinin yani sira, isletmelerin 6nceki dénem igerisinde faaliyetleri
sonucunda elde ettikleri nakdi, iginde bulunulan dénemde, kisa vadeli yukdmlaltklerini
yerine getirmede ya da faaliyetlere iliskin dénen varlik edinmede kullanmasi gibi
nedenler 6nceki doneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin gayri-

nakdi calisma sermayesi lizerinde pozitif bir etkiye sahip olmasini agiklamaktadir.

icinde bulunulan déneme iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akiglarinin gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki degisimler tizerindeki etkisinin Dechow-
Dichev Modeli'nde (2002) agiklanan degerinden daha fazla oldugu gériimektedir.
McNichols Modeli’nin (2002) bulgularina gére, icinde bulunulan dénem igerisinde esas
faaliyetlerden kaynaklanan her 1 TL’lik nakit girisi gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki
artisi 0,585 TL dusurmektedir. Kazancin tahakkuk olarak kaydedilmeyip nakit olarak
raporlanmasi bu iki degisken arasindaki negatif iligkinin temelini olusturmaktadir. Nakit
girisi saglanan islem sonucunda isletmenin dénen varliklarinda azalis ya da kisa vadeli
yukUmlUltklerinde artis olusabilmektedir. Ya da tam tersine isletmeden nakit ¢ikisina
neden olan bir islem yikimlUlliklerde azalisa ya da ddnen varliklarda artisa neden
olabilmektedir. Ornegin, nakit karsiligi yapilan bir satis ele alindiginda, esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinda satistan kaynaklanan bir artis
bulunmaktadir. Bu satisa iligkin hasilat kaydinin gayri-nakdi c¢alisma sermayesi
Uzerinde bir etkisi bulunmamaktadir. Ancak, satilan malin / mamulin bilangodaki
“Stoklar” hesabindan cikartilip gelir tablosunda "Satilan Malin / Mamulin Maliyeti”
olarak kaydedilmesi ile birlikte gayri-nakdi galisma sermayesinde bir disls olmaktadir.
Satilan malin siparis Uzerine tedarikgiden kredili olarak satin alinmasi durumunda nakit

akisi ile gayri-nakdi ¢calisma sermayesindeki degisim arasindaki negatif iliskinin mutlak
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deg@eri artacaktir. Benzer sekilde, donem icgerisinde elde edilen nakdin dénen varlik
ediniimesinde kullaniimasi da tahakkuklarda artisa, nakit tutarinda ise azalisa neden

olmasi bakimindan negatif iliskinin mutlak degerinde artis yaratacaktir.

Modelde gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde degisime neden olmasi beklenen
diger degisken izleyen déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislaridir.
Tablo 15’e gore, izleyen donem igerisinde esas faaliyetlerden kaynaklanacak her 1TL
nakit girisi, gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde, iginde bulunulan dénemde gdzlemlenen
degisimi 0,063 TL artirmaktadir. Diger bir ifadeyle, izleyen dbéneme iligkin esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akisi degiskeninin gayri nakdi ¢calisma sermayesindeki
degisimler iizerinde %6,3'lik pozitif ve anlamli bir etkisi vardir. iginde bulunulan
dénemde gayri-nakdi calisma sermayesi igerisinde raporlanan tahakkuklarin izleyen
dénemde nakde donlsecegi varsayimi ile bu iliskinin pozitif degere sahip olmasinin

beklenen bir durum oldugunu séylemek olanaklidir.

Ozetle, tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen
veri seti icin McNichols Modeli'nde (2002) yer alan degiskenlerden, maddi duran
varliklar digindaki degiskenlerin gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim Uzerinde
anlamli ve beklenen dogrultuda etkisi bulunmaktadir. Modelde yer almamasina karsin
gayri-nakdi ¢calisma sermayesindeki degisim Uzerinde etkiye sahip olan diger etkenleri
hata teriminin temsil ettigi duslGnuldiginde, bu teriminde go6rilen sapmanin
tahakkuklarda gdézlemlenen sapmaya orani modele 06zglu tahakkuk kalitesini
belirtmektedir. McNichols Modeli (2002) icin bu deger %78,16 olarak hesaplanmigtir.
Bdylece, tahakkuklarda gézlemlenen sapmanin %78’inin hata terimindeki sapmadan
kaynaklandigini séylemek olanaklidir. Modelin agiklama kuvveti (R?% %40,82) diger iki

modelin agiklama kuvvetinden de yiksek ¢ikmistir.

Modeller arasinda tahakkuk kalitesi agisindan bir karsilastirma yapilacak olursa,
tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti igin en
duslik kaliteyi %91,49 sapma orani [Var(e)/Var(A)] ile Jones Modeli (1991)
raporlamakta ve %78,16 sapma orani ile McNichols Modeli (2002) onu takip etmektedir.
Dechow-Dichev Modeli (2002) ise %69,39 sapma orani ile en yiksek tahakkuk kalitesi

raporlayan model olmaktadir. Bu durum, tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan
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finansal raporlar igin galisma sermayesine katilan tahakkuklarin yalnizca satiglardan ya
da maddi duran varliklardan kaynaklanabilecedi varsayiminin gecerli olmadigini
gOstermektedir. Bunun yani sira, diger modellerdeki sapma oranindan daha dusuk bir
sapma oranina sahip olmasina karsin, sahip oldugu %69 sapma orani nedeniyle
Dechow-Dichev Modeli'nin (2002) temel dayanagi olan, tahakkuklarin bir sene
icerisinde nakde donidsmesi gerektigi varsayiminin da Ulkemiz agisindan tarihi
maliyetlere dayanarak finansal raporlama yapilan dénem igin gecerli bir varsayim

olmadigini séylemek olanakhdir.

UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan dénem igin tahakkuk kalitesine
iliskin bulgular Tablo 16'da sunulmaktadir. Uygulamaya katilan veri seti, UFRS’nin
etkisinin daha dogru degerlendirilebilmesi amaciyla, tarihi maliyetlere dayali finansal
raporlama yapilan dénem icin ele alinan veri setinin igerdigi dénem sayisi ile kisitlanmis
ve iki veri setinde de ayni igletmeler modele katiimistir. Ancak, her model igin aykiri
g6zlemlerin uygulama disinda birakilmasi nedeniyle ayni veri seti igin de olsa modeller

arasinda gbézlem sayisi ve yatay-kesit sayisi degisik olabilmektedir.

Tablo 16'da gorualdigu Gzere, Jones Modeli (1991) icin aykiri 23 gbézlem
cikarilmis ve uygulama 188 isletmenin 4 déneminden elde edilen 450 gbzlem ile
gerceklestirilmistir. Bu uygulamanin yalnizca rassal etkilere gére mi yoksa sabit etkiler
de g6z 6nunde bulundurularak mi yapilacagina karar verebilmek Uzere Hausman testi
yapilmis ve sonug olarak Hausman test istatistiginin 0,0620 nedeniyle sabit etkiler panel
regresyon modeli uygulanmistir. Jones Modeli'nde (1991) tahakkuklarin temel kaynagi
olarak kabul edilen satis hasilatindaki degisim ve maddi duran varliklar degiskenlerinin
gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim Uzerindeki etkisi arastiriimistir. Modele
iliskin olarak belirlenen F degeri (22.38), UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan
doénemin verileri acisindan Jones Modeli’nin istatistiksel olarak anlamli sonuglar

verdigini géstermektedir.

Satis hasilatindaki degisimin gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim
uzerinde %14,6 pozitif ve anlamli bir etkiye sahip oldugu goérilmektedir. Diger bir
ifadeyle, satis hasilatindaki 1 TL artisin gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde 0,146 TL

artis yaratacagd! belirlenmistir. Tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama yapilan
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dénem igin bu degerin 0,065 TL oldugu g6z 6ninde bulundurulursa, UFRS ile birlikte
satis hasilatindaki degisimin calisma sermayesindeki degisimler Gzerindeki etkisinin
arttigini séylemek olanaklidir. Bunun nedeni olarak, UFRS ile birlikte satiglarin
taninmasina iliskin hasilat politikasi belirleme esnekligi ve raporlanacak hasilat tutarinin

ve satilan mamul/mal maliyetinin belirlenmesindeki yontemlerin degismesi gosterilebilir.

Tarihi maliyetlere dayanarak finansal raporlama yapilan dénemde isletmeler
hasilatin tamamini (icerdigi vade farki ve satis sonucu yuklenilmis fakat henliz yerine
getiriimemis yakumluliklerin degeri ile birlikte) satisin yapildigi tarihte tanimaktaydilar.
UFRS ile uyumlu bicimde finansal raporlama yapan igletmeler ise satis héasilatini
finansal tablolarinda satigin gerceklestigi tarihnte tanimak yerine, satis ile iliskili olan ve
garanti suresi gibi, yukimlUlik ortaya ¢ikmasi olasihgl bulunan sireleri de géz 6ninde
bulundurarak ileri bir tarihte tanimayi da segebilmektedirler. Onemli olan, malin sahipligi
ile ilgili Gnemli faydalarin ve riskin tamamen aliciya devredildigi tarih olarak kabul edilen
tarintir (TMS 18, par. 14, 16). Ayrica, UFRS’ye gore, hasilatin ya da satisa iligkin olarak
katlanilacak maliyetin tam olarak oélglilemedidi ve satisa iliskin ekonomik faydalarin
isletmece elde edilmesinin muhtemel olmadigi durumlarda hasilat kaydedilememektedir
(TMS 18, par. 14; Ozkan, 2004: 116). Maliyetinin tamaminin giivenilir bir bigimde
Olcllemedigi durumlarda, igletmelerin finansal tablolarinda isleme iligkin kar
yansitmamasi ve ortaya ¢ikan giderin geri kazanilabilir tutari kadar hasilat tanimalari
gerekmektedir (TMS 18, par. 27). Bu tir durumlar 6zellikle hizmet igletmeleri igin
oldukca sik rastlanan durumlardir. UFRS’ye gore hasilatin tutarinin belirlenmesinde
onemli olan bir diger nokta ise taninan hasilatin vade farkindan arindiniimis tutan
yansitmasidir (TMS 18, par. 11). Satisg s6zlesmesinin birden fazla yikimlUllk igermesi
durumunda (teslimat, montaj, egitim vb) raporlanan hasilatin yerine getiriimemis
yukUmlUltklere iligkin payini icermemesi gerekmektedir (TMS 18, par. 16). Bu durumda,
uygulanan bir ydéntem “tamamlanma ylzdesi” ydntemidir. Tamamlanma yizdesi
yontemi satis hasilatinin ve satisa iliskin maliyetin, isletmenin satis islemi sonucunda
yuklendigi yukdmltligin doénem sonu itibariyle yerine getirdigi kisminin toplam

yukimlalige orani temel alinarak belirlenmesine dayanmaktadir.
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Tablo 16: UFRS ile uyumlu hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti i¢in panel regresyon analizi bulgulari

MODELLER | Degigken | Katsayi _Std. Hata t Olasilik

ASales; 0.14627 0.02228 6.56 0.000 Hausman 0,0620 Gozlem Sayisi 450

Jones Modeli F 22.38 .
(1991) PPE; -0.05927  0.02159 -2.74 0.006 (0.0000) Dénem Sayisi 4
Cc 0.02392 0.02560 0.93 0.351 Var(e)/Var(A) 87.92% Yatay Kesit Sayisi 188
R? %7.76
CFOj.4 0.24110 0.04842 4,98 0.000 Hausman 0.2116
Dechow-Dichev | CFOx 027150 003736  -727  0.000 F (5868090) Gézlem Sayisi 450
Modeli (2002) | oee | 001285 003216 040  0.690 | Var(e/Var(A) 93.99%  Dénem Sayisi 4
(o3 -0.02444  0.00594  -4.12  0.000 R? %11.61 Yatay Kesit Sayisi 188
ASales; | 0.15669  0.01597  9.81  0.000
PPE; -0.01135  0.00624  -1.82  0.069 Hausman 0.1638
McNichols CFO;.4 0.25121 0.04276 5.87 0.000 F ((1)903688) Gozlem Sayisi 430
Modeli (2002) | opiy, 033827 0.03515 -9.62  0.000 | Var(e)/Var(A) 71.39%  Dénem Sayisi 4
CFOitq -0.04380  0.02881  -1.52  0.128 R? %29.46  Yatay Kesit Sayisi 184

C -0.02375  0.00883 -2.69 0.007

Bagimli Degisken;

AWC;; i firmasinin t déneminde gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde ortaya gikan degisimin donem basi toplam varliklarina orani,
Bagimsiz Degiskenler;

ASales;; i firmasinin satis hasilatinda t déneminde ortaya gikan degisimin donem basi toplam varliklarina orani

PPE;; i firmasinin t donemine ait maddi duran varliklarinin brit degerinin donem basi toplam varliklarina orani

CFO it.1, CFO;t ve CFOjt+q; i firmasinin sirasiyla (t-1), t ve (t+1) donemlerine iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin dénem basi
toplam varliklarina orani.
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Ayrica, satis hasilatinin raporlanmasi sirasinda igletmelerin muhtemel iadeler ve
s6z konusu satigin garantili bir satis olmasi durumunda, garanti kapsaminda ileride
katlanilmasi beklenen muhtemel giderler icin karsilik ayirmasi gerekmektedir. Bu
durum, kaydedilen satis ile birlikte kisa vadeli bir yikimlilik kaleminin de kaydedilmesi
anlamina gelmektedir. UFRS ile birlikte hasilatin taninmasi konusunda kabul edilen
yeni uygulamalar raporlanan satis hasilatinin gergekte yarattigi ekonomik faydayi daha
iyi yansitmasini saglamaktadir. Vade farkinin satis hasilatindan ayrilarak faiz geliri
olarak raporlanmasi, satis so6zlesmesinde yer almasina karsin henlz yerine
getirilmeyen yukumlalUklerin degerlerinin hasilat olarak taninmamasi, hasilatin sadece
tamamlanan kisminin taninmasi gibi uygulamalar vergi mevzuatindaki uygulamalardan
farkli oldudu icin Ertelenen Vergi Varligi olusturarak gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde
artis yarattigi goértlmektedir.

Tarihi maliyetlere dayanarak finansal raporlama yapilan dénem igin vergisel
bakis agisi sermaye piyasalarina yonelik finansal raporlamaya oranla daha baskin
oldugundan dolayi, satilan mamul/mal maliyetinin daha ylksek gdsteriimesi igin Son
Giren ik Cikar (LIFO) yoénteminin kullanildigini sdylemek olanaklidir. Ancak, bu
yéntemin uygulanmasi ile vergi matrahinin oldugundan daha kiguk gikmasinin yani
sira, dénem sonu bilangosunda raporlanan stoklarin degeri de dusirilmis olmaktadir.
UFRS’nin LIFO yoOntemini yurlrlikten kaldirmasi ile bu durum ortadan kaldiriimigtir.
UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan dénemde ilk Giren ilk Cikar (FIFO) ya da
agirlhikh ortalama yoéntemleri kullanilarak stoklar degerlendigi icin gerceklesen bir satig
sonucunda isletmeden ¢ikan stoklarin degerlerinde azalis gorullirken, isletmede kalan
ve gayri-nakdi galisma sermayesinin 6nemli bir kismini olusturan stoklarin degeri artmis
olmaktadir. Sonug olarak, satis hasilatinda ortaya ¢ikan artis, isletmeden gikan stok
tutarinin tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal raporlara oranla daha disuk
olmasina neden olmaktadir. Diger bir ifadeyle, satis hasilatindaki artisin (azaligin)

gayri-nakdi calisma sermayesinde yarattigi artis (azalis) daha ylksek olmaktadir.
Tablo 16’da sunulan bulgular 1s1ginda Jones Modeli’'nde (1991) yer alan diger

degisken olan maddi duran varliklarin gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde degisime

neden oldugu soylenebilir. Bu durumu, degiskene bagli olarak her dénem ortaya gikan
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amortisman giderinin gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki degisimin hesaplanmasi
asamasinda iki donemin galisma sermayeleri arasindaki farktan ¢ikarilan bir tutari ifade
etmesi ile aciklamak olanakhdir. Dolayisiyla, maddi duran varliklarin gayri-nakdi
calisma sermayesindeki degisimler lizerinde anlamh ve azaltici bir etkisi bulunmaktadir.
Her 1TL maddi duran varlik i¢in gayri-nakdi g¢alisma sermayesinde 0,059 TL disus
gorulmektedir. Tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen
veriler ile yapilan analizde maddi duran varliklarin anlaml bir etkiye sahip olmamalarina
karsin, UFRS ile uyumlu hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veriler ile yapilan
analizde anlaml etki bulunmasi, maddi duran varliklarin UFRS c¢ergevesinde maliyet
modeli ya da yeniden degderleme modelinden birisinin tercih edilmesi ile
belirlenebilmesine dayandirilabilir (TMS 16, par 29). Maliyet modeli, bir maddi duran
varligin aktiflestirildikten sonra finansal tablolarda maliyetinden birikmis amortismanlar
ve deger dusukliglu zararlar indirildikten sonraki degerleri ile gdsterilmesine
dayanmaktadir (TMS 16, par. 30). Bu model tarihi maliyetlere dayal finansal raporlama
ile paralel bir uygulamadir. Alternatifi olan yeniden degerleme modeli ise, maddi duran
varliklarin aktiflestirildikten sonra yeniden degerlenmis tutarlari ile gosterilmesine izin
vermektedir (TMS 16, par. 31). Yeniden degerlenmis tutar, varlia iliskin gercege uygun
degerden birikmis amortismanlar ve deger disukligu zararinin indirilmesi ile elde edilen
deger olarak tanimlanmaktadir. Maddi duran varligin degerinin hangi deger ile
raporlanacaginin yani sira faydali &mrinin ne kadar olacagi da amortisman giderlerini
etkilemektedir. UMS 16 (par. 57) varligin faydali 6mrindn isletmenin varliktan bekledigi
faydaya gore belirlendigini ve bu dmriin ekonomik hizmet siresinden kisa olabilecegini
belirtmektedir. Bir varhgin faydali dmriintin tahmini, isletmenin benzer varliklara iliskin
tecriibelerine dayanan bir takdir meselesidir (UMS 16, par. 57). Hesaplanan
amortisman tutari disinda maddi duran varliklarin gayri-nakdi ¢alisma sermayesini ters
yonde etkilemesinin nedeni isletmelerin maddi duran varlik edinmek igin kisa vadeli

kaynaklarini kullanmalari da olabilir.

Jones Modeli’nin (1991) varsayimi iki degiskeni i¢cin de anlamli etki bulunmasi
dolayisiyla kismen dogrudur. Ancak, modele iligkin hata teriminin sapmasinin
tahakkuklarin sapmasina orani %87,92 ¢ikmistir. Bu durumda, toplam tahakkuklardaki
sapmanin yaklasik olarak %88’inin modeldeki degiskenler ile agiklanamadigi icin ihtiyari
tahakkuklar olarak kabul edilen tahakkuklardaki sapmadan kaynaklandigi

200



soylenebilmektedir. UFRS ile uyumlu finansal tablolarda sunulan tahakkuklarin
kalitesinin Jones Modeli’'ne (1991) gére degerlendirildiginde dislk oldugu sonucuna
ulasilmaktadir. Tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama yapilan déneme iligkin
veriler igin uygulandiginda Jones Model'den (1991) elde edilen sapma orani %91,5
iken, UFRS ile uyumlu hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti icin bu
oranin %88 olmasi, UFRS’nin Jones Modeli'nin (1991) varsayimlari gergevesinde,
tahakkuklarin kalitesinde ylUkselise neden oldugunu goéstermektedir. Bunun nedeni,
maddi duran varliklarin daha guncel de@erleri ile satis hasilatinin ise gergege uygun
degeri ile raporlanmasi olabilir. Bununla birlikte, Jones Modeli’nin (1991) agiklama
kuvvetinin %7,76 olmasi bu modelin UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan

doéneme ait veriler i¢in de oldukga disik agiklayiciliga sahip oldugunu géstermektedir.

Aykiri gbzlemlerin veri setinden cikarilmasinin ardindan Dechow — Dichev
Modeli’'ne 188 isletmenin 4 dénemine ait 450 adet gézlem katilmistir. Hausman test
istatistiginin (0,2116) anlamli ¢cikmamasi nedeniyle rassal etkiler panel regresyon analizi
uygulanmistir. F degeri (68,89) goz 6niinde bulunduruldugunda modelin istatistiksel
olarak anlamli sonuglar verdigini sdylemek olanaklidir. Dechow-Dichev Modeli’nin
(2002) Tablo 16’da sunulan bulgular c¢ercevesinde, 6nceki doéneme iliskin esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin gayri-nakdi calisma sermayesindeki
degisim Uzerinde anlamli ve pozitif bir etkisinin oldugunu séylemek olanakhdir. Onceki
doénem igerisinde elde edilen 1 TL’lik nakit girisinin gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde
0,241 TL artig yarattigi gortulmektedir. Bu degiskenin etkisinin pozitif isaret almasi
beklenen bir durumdur. Onceki dénemde elde edilen nakdin icinde bulunulan dénemde
kisa vadeli borglarin 6denmesinde ya da dénen varlik edinilmesinde kullaniimasi gayri-
nakdi ¢alisma sermayesinde artisa neden olmaktadir. Bu nedenle, iligkinin derecesini
artirici etkenlerdir. Bu iki etkenin diginda, énceki donemde nakit girisi olusturan ve
yukimliluk olusturan tahakkuklarin iginde bulunulan dénem igerisinde tersine dénerek
gayri-nakdi ¢calisma sermayesinde artis yaratmasi da etkili olmaktadir. Alinan avanslar
bu konuda en sik rastlanan 6rneklerdendir. Tam tersi durum da gegerlidir. Onceki
dénem nakit c¢ikigl ile edinilen varliklarin temsil ettigi tahakkuklarin iginde bulunulan
dénemde tersine donerek gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde azalisa neden olmasi da
bu iki degisken arasindaki iligkinin pozitif isaret almasina neden olmaktadir. Ornegin
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onceki dénem icinde nakit 6denerek satin alinan stoklarin igcinde bulunulan dénemde

satilmasi sonucu azalmasi bu durumu yansitmaktadir.

Onceki déneme iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin gayri-
nakdi galisma sermayesinde yarattigi degisim tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan
finansal tablolardan elde edilen veriler icin daha distk deger almaktadir. Bu durum,
UFRS cergevesinde satisg hasilatina iliskin olarak tamamlanma ytzdeleri gibi yontemler
kullanilarak hasilatin ait oldugu déneme kaydedilmesine ve yukumlullklerin de yerine
getirildikleri dénemde tablolardan c¢ikariimasina dayanmaktadir. Onceki ddnemde
isletmeye giren ancak gelirin hak edilmesi agisindan 6nceki dénemin geliriyle %100
iliskilendirilemeyen nakdin, iginde bulunulan dénem geliri ile iliskilendirilebilmesi
tamamlanma yuzdeleri ydonteminin kullanilmasi sayesinde gergeklesmektedir. Bdylece,
onceki donemde gerceklesen nakit girisi tarihi maliyete dayali finansal raporlama
sisteminde icinde bulunulan déneme iliskin gayri-nakdi calisma sermayesinde hig
degisim yaratmazken, UFRS ile uyumlu finansal raporlama sisteminde i¢inde bulunulan
donemde satis sozlesmesine konu olan yikimliligin yerine getiriimesi (%100
tamamlanmasi) sonucu ylkumlilliklerde yaratacagi disls sayesinde gayri-nakdi

calisma sermayesinde pozitif degisim yaratmaktadir.

icinde bulunulan déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akislarinin beklendigi gibi gayri-nakdi ¢calisma sermayesindeki degisimde dislse neden
oldugu Tablo 16’da goérilmektedir. Tabloya gore donem igerisinde yaratilan 1 TL nakit
girisi donem icerisinde olusturulan gayri-nakdi ¢calisma sermayesinde 0,272 TL duslse
neden olmaktadir. Dénem icgerisinde bedeli pesin olarak tahsil edilen bir siparigin,
tamamlanamayan kisminin yUkUmlilik olarak izleyen ddéneme aktarilmasi, iginde
bulunulan déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin gayri-nakdi
calisma sermayesinde yarattigi distsi agiklayan orneklerden biridir. Bunun yani sira,
icinde bulunulan dénemde olusan nakit girislerinin tahakkuk olusmasini engellemesi de

bu iligkinin negatif isarete sahip olmasina neden olmaktadir.
Tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama sistemi ile UFRS ile uyumlu finansal

raporlama sistemi arasinda karsilastirma yapildiginda, iginde bulunulan déneme iligkin

esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin UFRS ile uyumlu finansal raporlama
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yapilan dénemde gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki degisim Uzerinde daha az etkiye

sahip oldugu goérilmektedir.

UFRS’nin temel mantidinin finansal bilginin olaylarin sonuglarini oldugu gibi
yansitmasina dayandigi disundldiginde, tahakkuklarin net gergeklesebilir degerleri ile
raporlanmasi sonucunda, izleyen dénemde ortaya c¢ikacak olan nakit akiglarinin iginde
bulunulan déneme iligkin gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki dedisim Uzerinde blyuk
bir etkiye sahip olmasi beklenmektedir. Ancak, bulgular bu nakit akiglarinin istatistiksel
olarak anlamli bir etkiye sahip olmadigini belirtmektedir. 2008 yilinda llkemizin de
etkilendigi ekonomik kriz nedeniyle igletmelerin 2007 yilinda olusan tahakkuklarinin

nakde doénidsemedigi dusundldiginde, bu durumun normal karsilanmasi olanaklhidir.

Model sonucunda elde edilen hata terimindeki sapmanin tahakkuklarda
gbzlemlenen sapmayi agiklama derecesinin [Var(e)/Var(A)] %94 gibi bir degere sahip
olmasi, UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veriler igin
modele katilan degdigskenler ile gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisimin
sapmasinin sadece %6’sinin aciklanabildigini gdéstermektedir. Bu oranin tarihi maliyete
dayali finansal raporlama yapilan ddénemdeki degeri (%69,4) ile karsilastiriimasi
sonucunda Dechow-Dichev Modeli'nin (2002) temel varsayimi olan nakde donusebilirlik
cergevesinde tahakkuk kalitesinin UFRS ile uyumlu finansal raporlama ddéneminde
oldukga distigu gérilmektedir. Ote yandan, Dechow-Dichev Modeli'nin (2002)
acgiklama kuvvetinin %11,61 oldugu g6z o6nlne alindiginda, bu modelde yer alan
degiskenlerin tahakkuklar Gzerinde Jones Modeli'ne goére daha yiksek agiklayiciliga
sahip oldugu goérilmektedir.

Tahakkuk kalitesine iliskin olarak Jones Modeli'nin (1991) ve Dechow-Dichev
Modeli’'nin (2002) bulgularinin agiklanmasinin ardindan son model olan McNichols
Modeli’nin (2002) bulgularinin sunulmasi da énemlidir. iki modelin tahakkuk kalitesinin
farkli yonlerini temel aldidi ve bireysel olarak modellerin tahakkuklardaki sapmayi
acgiklamada yetersiz kaldigi distnildiginde McNichols Modeli’nin (2002) bulgulari

daha 6nemli olmaktadir.
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Aykiri  go6zlemlerin ¢ikarilmasi sonucunda McNichols Modeli (2002) igin
olusturulan yeni veri seti 184 isletmenin 4 yillik verilerini kapsayan 430 adet gézlem
icermektedir. Hausman testi istatistiginin (0,1638) istatistiksel olarak anlamli olmamasi
nedeniyle McNichols Modeli (2002) icin rassal etkiler panel regresyon analizi
uygulanmistir. Belirlenen F degeri (193,75) modelin istatistiksel olarak anlamli bir model

oldugunu gostermektedir.

%10 anlamhhk derecesi kisiti altinda izleyen déneme iligskin nakit akislari
disinda kalan butiin degiskenlerin anlamli ve beklenen isarete sahip etkiler gosterdigi
sonucuna ulasilmistir. Satis hasilatindaki artisin gayri-nakdi galisma sermayesinde
%15,7 artisa neden oldugu goérilmektedir. Ancak, Jones Modeli (1991) uygulandiginda
iki finansal raporlama sistemi icin degiskenin katsayilari arasindaki fark, McNichols
Modeli (2002) uygulandiginda daha kuaguktir. Dolayisiyla, tarihi maliyetlere dayall
finansal raporlama ile UFRS ile uyumlu finansal raporlama arasindaki farkliliklarin bir
kisminin Jones Modeli (1991) ile Dechow-Dichev Modeli’nin (2002) bakis agilarinin

birlikte ele alinmasi sonucunda ortadan kalktigini sdylemek olanakhdir.

Maddi duran varliklarin gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki degisim Uzerindeki
etkisini yansitan katsayinin %1,1 gibi dusuk bir deder almasi ve bu degderin Jones
Modeli’nde (1991) elde edilen dederden kug¢uk olmasi, ¢calismada, ortalama olarak %10
gibi bir oranda pozitif iliskiye sahip oldugu nakit akislari ile birlikte modele katiimasina
dayandirilmaktadir. Ayrica, tarihi maliyetlere dayall finansal raporlama sisteminde
anlamli olmayan bir etkiye sahip olmasina karsin, UFRS ile uyumlu finansal
raporlamada anlamh etki géstermesi UFRS’de maddi duran varliklarin yeniden
degerleme modeli kullanilarak degerlenebilmesine izin verilmesinden
kaynaklanmaktadir. Daha guncel dederlerinin kullaniimasi, maddi duran varliklarin

dénem igerisinde yaratilan tahakkuklar ile daha yakindan iligkili olmasini saglamistir.

Modelde nakit akislarinin gayri-nakdi c¢alisma sermayesindeki degisim
Uzerindeki etkisi incelendiginde, énceki doneme iliskin nakit akiglarinin %25 oraninda
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif etki gosterdigi belirtimektedir. Onceki dénemde
esas faaliyetler sonucunda elde edilen nakdin kisa vadeli yukamlUltklerin

kapatilmasinda ya da doénen varlik ediniimesinde kullaniimasinin yani sira, onceki
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donemde tahsil edilen kazanilmamis gelirlerin, iginde bulunulan dénemde kazanilmis
hale gelmesi sonucunda yukimliliklerde azalis yaratmasi iliskinin pozitif isarete sahip
olmasini agiklamaktadir. Tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama yapilan dénem ile
karsilastinldiginda UFRS ile uyumlu olarak finansal raporlama yapilan ddnemde
katsayinin daha buyulk oldugu ortaya gikmaktadir. Bu durumun hésilatin tamamlanma
yuzdesine gore raporlanabilmesi gibi uygulama farkliliklarindan kaynaklandigini
sOylemek olanaklidir. Tarihi maliyetlere dayali finansal raporlamada, satis yapildigi
durumda, satis sdézlesmesinin icerdigi yukumltlikler donem sonu itibariyle tamamen
yerine getiriimemis olsa bile herhangi bir yukimlilik raporlanmamasina karsin UFRS
ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolarda, s6zlesmenin igerdigi yukidmlaliklerin
tamamlanmayan kisminin degeri izleyen déneme aktarilmaktadir. Bu yukimluliklerin
icinde bulunulan dbénemde vyerine getirilmesi sonucunda gayri-nakdi c¢alisma

sermayesinde artis gézlenmektedir.

icinde bulunulan déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akiglarinin gayri-nakdi calisma sermayesinde %33,8 oraninda azalisa neden oldugu
gorulmektedir. Kazancin nakit bilesenindeki artisin tahakkuk bileseninde azalmaya
neden olmasi beklenen bir durumdur. Onceki dénem icinde olusturulan ve varliklar
icerisinde yer alan tahakkuklarin iginde bulunulan dénemde tersine dénmeleri
sonucunda, iginde bulunulan déneme iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akiglarinda artig gorilirken, gayri-nakdi galisma sermayesindeki degisimde azalma
g6zlenecektir. S6z konusu tahakkukun yukdmlalik bildiren bir tahakkuk olmasi
durumunda ise, i¢inde bulunulan dénemde yerine getiriimesi sonucunda isletmeden

nakit ¢ikigi olurken gayri-nakdi calisma sermayesinde artis gdzlenecektir.

Tarihi  maliyetlere dayali finansal raporlama yapilan dénem ile
karsilastinldiginda, UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan dénemde iginde
bulunulan déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin gayri-nakdi
calisma sermayesindeki degdisimler Uzerindeki etkisinin mutlak degerinde azalma

g6zlenmektedir.

izleyen déneme iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin iginde

bulunulan donemde yaratilan tahakkuklar ile pozitif ve glgli bir iliskiye sahip olmasi
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beklenmesine karsin, McNichols Modeli'nde (2002) de beklenenin tersine anlamh bir
iliski bulunamamistir. Bu durumu 2008 yilindaki kriz sonucunda tahakkuklarin nakde

cevrilememesine dayandirmak olanaklidir.

Tablo 16’da McNichols Modeli (2002) sonucunda elde edilen hata terimindeki
sapmanin tahakkuklarda gorilen sapmayi agiklama derecesi [Var(e)/Var(A)] %71,34
olarak sunulmaktadir. Diger bir ifadeyle, UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal
tablolardan elde edilen veriler icin modele katilan degiskenler ile gayri-nakdi ¢alisma
sermayesindeki degisimin sapmasinin  %28,66’sinin  agiklanabildigi sonucuna
ulasilmistir. Uygulanan McNichols Modeli'nde (2002), Var(e)/Var(A) degerinin tarihi
maliyete dayal finansal raporlama yapilan dénem i¢in %78,16 oldugu dusunuldigunde,
tahakkuklarin bir yil icerisinde nakde dénismesi veya satis hasilatindan ve maddi
duran varliklardan kaynaklanmasi durumunda kaliteli oldugu varsayimi altinda

UFRS’nin tahakkuk kalitesinde artig yarattigini séylemek olanakhdir.

Tablo 16’da McNichols Modeli'nin (2002) sahip oldudu agciklayicilik kuvvetinin
%29,46 oldugu goérulmektedir. Bu degerin tarihi maliyetlere dayanan finansal raporlama
doénemine ait veriler icin %40,82 oldugu g6z 6ninde bulunduruldugunda, UFRS ile
uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri setine uygulandiginda

McNichols Modeli’'ndeki (2002) degiskenlerin agiklayiciiginda disls gozlenmistir.

Gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisimin temsil ettigi tahakkuk sinifinin
guvenilirliginin belirlenmesinin ardindan, bu tahakkuklarin da icinde bulundugu kazancin
suregenliginin dlgcllmesi ve tahakkuklarin guvenilirlik derecesi ile kazancin siregenligi
arasindaki iligkinin aciklanmasi amaciyla calismada ikinci bir uygulama
gerceklestirilmistir.

3.5. Kazanglarin Siiregenliginin Belirlenmesi ve Tahakkuklarin Givenilirliginin
Kazanglarin Siiregenligi ile iliskisinin Degerlendirilmesi Uzerine IMKB

Uygulamasi

3.4. numaral baglk altinda ele alinan uygulama bdlimunde tahakkuk kalitesi

Olcllmis ve tahakkuk kalitesi tUzerine genel bir dederlendirmede bulunulmustur. 3.5.
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baslik numarasina sahip olan bu uygulama boélimu de kendi icinde 3.5.1. ve 3.5.2.
olmak Uzere iki alt bagliga ayriimaktadir. 3.5.1. numarali baslik altinda hisseleri
IMKB’de iglem goren igletmeler agisindan kazanglarin siregenligi olglilmekte ve
ardindan 3.5.2. numarali baglik altinda kazanclarin suregenligi ile tahakkuklarin
guvenilirligi arasindaki iligki degerlendiriimeye galisiimaktadir. Ayrica, ele alinan zaman
dilimi icerisinde Turkiye'deki finansal raporlama sisteminde meydana gelen degisimin
raporlanan kazanglarin stregenliginde ve bu suregenligin tahakkuklarin gavenilirligi ile

iliskisinde bir dedisime neden olup olmadigi da arastiriimaktadir.

Uygulama c¢ergevesinde oOncelikle kazanglarin  suUregenliginin  kisaca
tanimlanmasinda fayda vardir. Kazancin niteliksel 6zelliklerinden birisi olarak sayilan
suregenlik, cari ddnem kazancina etkilerin, izleyen dénemlerde tekrarlanma derecesini
yansitmaktadir. Diger bir ifadeyle, performansin izleyen dénemlerde tekrarlanabilirliginin

bir géstergesi olarak kabul edilebilmektedir.

Galismanin bu bdéliminde, &ncelikle kazancin slre@enliginin analizinde
kullanilan modeller ve bu modellerde yer alan degiskenler agiklanmakta, ardindan
analiz bulgulari yorumlanmaktadir. Daha sonra kazancin siregenligi ile tahakkuklarin
guvenilirligi  arasindaki iligskinin degerlendiriimesi i¢in kullanilan modeller ve bu
modellerde yer alan degiskenler acgiklanmakta ve son olarak analiz bulgulari

yorumlanmaktadir.

Hisseleri IMKB’de islem Géren isletmelerde Kazancin Siiregenliginin Panel

Veri Analizi Yontemi ile Degerlendirilmesi

Bu bdlimde, kazancin suregenligini belirlemek Uzere ilk uygulamada oldugu gibi
panel veri analizinden faydalaniimaktadir. Boylece, yatay kesit analiz ile zaman serisi
analizi ayni anda ele alinmaktadir. Panel regresyon analizinin bulgularinin
yorumlanmasindan oOnce analize katilan veri setine ve bu veri seti igin kazancin
stregenliginin  degerlendiriimesinde kullanilan  degiskenlere iligkin tanimlayici
istatistikleri sunulmaktadir. Ardindan panel veri analizinin bulgulan

degerlendiriimektedir.
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3.5.1.1. Analize Katilan Veriler

Olusturulan veri setleri énceki uygulamada oldugu gibi, iki finansal raporlama
sistemi icin de 6 dénemi yansitmaktadir. Tarihi maliyetlere dayall finansal raporlama
altinda analize katilan veri seti 1998-2003 ddénemini, UFRS ile uyumlu olan finansal
raporlama altinda analize katilan veri seti ise 2003 — 2008 dénemini kapsamaktadir.
Calismanin amaci dogrultusunda, UFRS ile uyumlu finansal raporlamaya gegisin
kazancin slUregenligi Uzerindeki etkisinin daha saglikli bicimde degerlendirilebilmesi
agisindan, tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri
seti ile UFRS ile uyumlu bigimde hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti
ayni sayida doénem icermektedir. Ayrica, isletmeler arasindaki bireysel farkliliklarin
arastirilan iligkileri etkilememesi icin her iki veri setinde de ayni isletmeler kullaniimis ve
veri setlerinde, esitliklerde yer alan degiskenler igin elde edilemeyen degerler igceren
go6zlemler veri setinden c¢ikariimigtir. Bu duzenlemeler yapildiktan sonra tarihi maliyete
dayanarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti 676, UFRS ile uyumlu
bicimde hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti ise 485 gozlem
icermektedir. Her iki modelde de 194 isletmenin 4 dénemine iligkin veriler kullaniimigtir.
Tarihi maliyetlere dayal finansal raporlama yapilan dénem 2000-2003 dénemini
icerirken, UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan dénem 2004-2007 ddnemiyle
temsil edilmektedir. Ancak, veri setlerinde ele alinan gézlem ve isletme sayilari aykiri

gbzlemlerin sayisina bagh olarak modeller icin degisiklik gosterebilmektedir.

3.5.1.2. Analizde Kullanilan Modeller ve Degiskenler

Bu uygulama bdéliminde analize katilan degiskenlerin kapsamina goére farkli
hipotezlerin test edilmesi igin ayni esitlik temel alinabilmektedir. Bu c¢ergevede,
degiskenler ilk 6nce en genis kapsami ile esitlikte kullanilarak kazanglarin stregenligi
Olclimekte, daha sonra bagimsiz degiskenin esitlikte bilesenleri ile ifade edilmesiyle
elde edilen bulgular sonucunda tahakkuk glvenilirlidi ile kazang¢ suregenligi iliskisi

degerlendiriimektedir.

Analizlerde kullanilan esitliklerde bagimsiz degdigkenler arasindaki iligkilerin ve

isletmelerin bireysel ya da sektdrsel farkliliklarindan kaynaklanan degerlerinin modelin
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anlamlihgini etkilemesini engellemek lzere bitlin degiskenler donem basindaki toplam
varliklar (TA;.1) ile agirhklandinimigtir. Sonu¢ olarak, kazancin slregenliginin

arastirimasinda kullanilan model:

Eit+1 —a Eit + &1 (50)
T4y TAy

seklinde ifade edilmektedir. Modelde E;.; izleyen donemin faaliyet karini ifade ederken,

7]

E;; icinde bulunulan déneme ait faaliyet karini, “a” katsayisi ise bu iki degisken

arasindaki iliskinin derecesini gostermektedir. a katsayisinin “0” ile “1” arasinda bir
deger almasi beklenmektedir. Yukarida ifade edilen model ile donem performansinin
gelecek dénem performansi Uizerinde etkisi olup olmadigi, eger etkisi varsa bu etkinin

blyUkligua arastiriimaktadir.

Kazancin (£;) nakit akislarinin (CFj;) ve tahakkuklarin (4CCj) toplami oldugu
disunuldiginde, donem kazanci yerine bilesenlerinin modele katilmasi ile asagidaki

model elde edilmektedir.

E: CFO:; ACC;
it+1 =y i +y it + . (51)

TAyy  TAyq ~ TAyq

Modelde ACC;, donem kazancinin igerisindeki tahakkuklari temsil ederken

diger bagimsiz degisken olan CFO;;, doneme ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akislarini temsil etmektedir. Tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama yapilan dénem
icin nakit akis tablosunun acgiklanmamasi ve doneme iliskin toplam nakit akislarinin
hesaplanmasi igin gerekli bilgilerin elde edilememesi nedeniyle modele sadece esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari eklenmigtir. Yatinm faaliyetlerinden
kaynaklanan nakit akislari ile finansal faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin
izleyen déneme ait faaliyet kari Uzerindeki etkisi modele hata teriminin bir parcgasi

olarak katilmistir. Dolayisiyla, esitlikte yer alan hata terimi su unsurlari icermektedir:
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(i) izleyen déneme iligkin faaliyet karini etkileyebilecek tahakkuklar

disindaki etkenler

(i) izleyen déneme iligkin tahakkuk tahminlerinden kaynaklanan hata
(iii) icinde bulunulan déneme iligkin tahakkuklarin tahmin edilmesinde ortaya
cikan hata

Bu hata terimi igcerisinde yer alan “iginde bulunulan déneme iligkin tahakkuklarin
tahmin edilmesinde ortaya ¢ikan hata” ne kadar ylksek ise kazancin siregenliginin de
o kadar dusik olmasi beklenir. Bunun nedeni, bu hatanin blyUkliginin tahakkuklarin

guvenilirlik derecesi ile ters orantili olmasidir.

Yukarida sunulan (51) numaral esitlik ile kazancin nakit ve tahakkuk bilesenleri
izleyen dénem kazancini etkilemeleri agisindan karsilastirilabilmektedir. Diger bir
ifadeyle, nakit akiglarinin suregenligi ile tahakkuklarin suregenligi
karsilastirilabilmektedir. Sonu¢ olarak, tahakkuklarin nakit akiglarina gére daha dusuk

suregenlige sahip olmasi beklenmektedir.

3.5.1.3. Bulgular

Analizin bulgularinin, tahakkuklarin gavenilirliginin belirlenmesi uygulamasina
ayrilan 3.4. numaral uygulama bdélimudndeki gibi, sunulurken Uge ayrilarak ele alinmasi
uygundur. ilk bélimde tanimlayici istatistikler, analize katilan esitlikler icin ele alinan
degiskenler ve veri setleri bazinda ayri bicimde sunulmakta ve aciklanmaktadir. ikinci
bélimde, panel veri analizinde sabit etkiler modeli ile rassal etkiler modelinden
hangisinin uygulanmasinin dogru sonuglar verecegini belirlemek Uzere vyapilan
Hausman testinin sonuglari, analizde kullanilan modeller ve bu modellerin
uygulandiklar veri setleri ¢cergcevesinde sunulmaktadir. Bulgularin Gginct bélumande,
analize katilan modellerin c¢aligtiriimalari sonucunda elde edilen bulgular modeller ve

veri setleri gergcevesinde ele alinmakta ve yorumlanmaktadir.
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Tanimlayici istatistikler

Tanimlayici istatistikler analizlerde kullanilan her veri seti icin ayri olarak
hesaplanmistir. Tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolar kullanilarak
olusturulan ve UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolar kullanilarak
olusturulan veri setleri igin tanimlayici istatistikler arastirilan konuya goére ayri tablolarda
sunulmaktadir. Tablo 17’de tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolardan
elde edilen verilerin olusturdugu veri seti icin, kazancin suregenliginin
degerlendiriimesinde  kullanilan  degigskenlere iliskin  tanimlayici istatistikler

sunulmaktadir.

Tablo 17: Tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama yapilan dénem igin kazancin

suregenliginin dl¢iimiinde kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler

Degisken | Ortalama Minimum Maksimum Standart Sapma Gozlem Sayisi
Eit+1 0.07221 -1.25870 1.30282 0.33202 651
Eit 0.06065 -0.95162 1.04227 0.24260 651

Bu tabloya gore, tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolardan
elde edilen veri seti aykiri goézlemlerin Stata-10 istatistik programi yardimi ile
cikariimasinin ardindan 651 adet gdzlem icermektedir. izleyen dénemin faaliyet kari
dénem basindaki toplam varliklarin degerinin %7,2’si kadar ortalamaya ve %33,2’si
kadar da standart sapmaya sahiptir. Degiskenin gézlemlenen en blyik degeri dénem
basindaki toplam varliklarin degerinin %1371’i kadarken, gdzlemlenen en ylksek zarar
%125’idir. icinde bulunulan ddneme ait faaliyet kari degiskeninin ortalamasina
bakildiginda doénem basindaki toplam varliklarin degerinin %6’s1 kadar oldugu
gorulmektedir. Seriye ait standart sapma %24 iken gdzlemlenen en yiksek kar tutar
dénem basi toplam varlik degerinin %104’G ve en yuksek zararin da %95’ oldugu
belirtiimektedir.

Kazancin suregenligine iliskin degiskenlerin tanimlayici istatistiklerinin ardindan

nakit akislarinin ve tahakkuklarin siregenliginin ele alindidi esitligin degiskenleri icgin

tanimlayici istatistikler Tablo 18’de sunulmaktadir. Tablo 18’e gore, kazancin nakit
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akislari ve tahakkuklar bilesenlerine ayrilarak ele alinmasi sonucunda ortalamadan
sapan goOzlemler ¢ikarildiktan sonra veri seti 632 g6zlem igermektedir. Bu 632 gbzlem
icerisinde izleyen dbnem igerisinde en ylksek zarara sahip olan gdzlem
bulunmaktayken, en yiksek kara sahip olan isletme veri setinin disinda birakiimis ve
g6zlemlenen en ylksek karin yeni degeri dénem basi toplam varliklarinin %129’una
dismustdr. Yeni veri setinde izleyen déneme iliskin faaliyet karinin ortalamasi (%7,2)
degismemis ancak, standart sapmasinin dénem basi toplam varliklarinin %32’sine

dustagu goralmustar.

Tablo 18: Tarihi maliyetlere dayanan veri seti i¢in tahakkuklarin ve nakit akiglarinin

suregenliklerinin belirlenmesinde kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler

Degisken | Ortalama Minimum Maksimum Standart Sapma Gozlem Sayisi
Eit+1 0.07206  -1.25870 1.28717 0.32376 632
CFO;; 0.15542  -0.66640 0.98147 0.25381 632
ACC;; 0.19998  -1.01479 1.37218 0.29984 632

E.q: t+1 dOnemine ait faaliyet kari
CFO;: t ddnemine ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglar

ACC;;: t donemine iliskin toplam tahakkuklar

icinde bulunulan déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akiglarinin ortalama degerinin (%15,5) tahakkuklarin ortalama degeri (%20) ile
karsilastiriimasi sonucu iginde bulunulan donemde elde edilen kazancin nakit akislari
olarak gerceklesen kismindan fazlasinin tahakkuklarda artis yaratacak sekilde
gerceklestigini sOylemek olanakhidir. Ancak, tahakkuklar degiskeninde goérilen
sapmanin (%30) nakit akiglarinda goérilen sapmadan (%25) fazla olmasi bu durumun
batin goézlemler icin gecerli olmayabilecegini gostermektedir. Tahakkuklar igin
gbzlemlenen en buylk dedisimler dénem basindaki toplam varlik degerinin %101,5’i
kadar disls ile ve %137’si kadar ylkselig ile temsil edilmektedir. icinde bulunulan
dénem igerisinde en yuksek nakit ¢ikisinin dénem basindaki toplam varlik degerinin
%66,6’s1 kadar, en yuksek nakit girisinin ise %98,1’i kadar oldugu Tablo 18de
belirtiimektedir.
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Tanimlayici istatistiklerin - sunulmasinin ardindan, degiskenler arasindaki
iliskilerin de agiklanmasinda fayda gorilmektedir. Bu dogrultuda, degiskenler arasindaki

iliskileri gOsteren korelasyon tablosu asagida sunulmaktadir.

Tablo 19: Tarihi maliyetlere dayanan veri seti i¢in tahakkuklarin ve nakit akiglarinin

suregenligini 6lcen degiskenler arasindaki iligki diizeyleri

Degigken Eit+1 CFOit ACCit

Eit+1 -
CFO;; 0.19770*** -
ACC;; 0.21780***  -0.28680*** -
* %10 anlamlilik derecesinde anlamh

** 65 anlamlilik derecesinde anlamli

*** 961 anlamhilik derecesinde anlamli

Tablo 19a goére, icinde bulunulan déneme iligkin esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akiglarinin ve tahakkuklarin, beklendigi gibi izleyen donemin faaliyet
kari ile pozitif iliskiye sahip oldugu gorilmektedir. iligkinin derecesine gére
karsilastirildiginda, tahakkuklarin daha yuksek korelasyona sahip oldudu gériimektedir.
Tahakkuk yaratan islemlerin nakit akigl yaratan esas faaliyetlere oranla izleyen
dénemde daha fazla tekrarlandigi yorumu yapilabilir. Ayrica, tahakkuklarin isletmelerin
bitin faaliyetlerinde ortaya c¢ikan degisimleri icermesine karsin ele alinan nakit
akiglarinin sadece esas faaliyetleri icermesi tahakkuklarin izleyen dénemin faaliyet kéari
ile daha yiiksek iliskiye sahip olmasina neden olmaktadir. Ornegin, dénem igerisinde
olusturulan finansal yukumlaltkler, icinde bulunulan dénemin net tahakkuk tutarinda
dususe neden olurken esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinda degisime
neden olmamaktadir. izleyen dénem icerisinde ise, édenecek olan faiz nedeniyle
faaliyet karinda disus gozlenecektir. Dolayisiyla, iginde bulunulan dénemde olusturulan
kisa vadeli yukimlalikler doneme iligkin tahakkuklari ve izleyen donemin faaliyet karini
ayni yonde etkilerken, esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinda bir degisim
olmamasi nedeniyle tahakkuklarin izleyen dénemin faaliyet kar ile iligki duzeyi nakit

akiglarinin iliski dizeyinden daha ylksek ¢ikmaktadir.
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Tahakkuklar ile esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari arasindaki iligkinin
ters yonde gikmasi, tahakkuklarda dénem icerisinde ortaya ¢ikan net degisim ile esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin ters yonde hareket ettigini gdstermektedir.
Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin yatirrmlarda degerlendiriimesi ya da
yukumlultklerin yerine getiriimesinde kullaniimasi gibi nedenler, tahakkuklar ile esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin negatif korelasyon katsayisina sahip
olmasina neden olmaktadir. Bu durumun tersi de gecerli bir aciklama olabilmektedir.
Onceki dénemlerde edinilmis esas faaliyetlere iliskin varliklarin dénem igerisinde
satilmasi ile esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinda artis goérilirken,

tahakkuk tutari azalmaktadir.

Galismanin amaci dogrultusunda tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan
finansal tablolardan elde edilen veri seti igin yorumlanan tanimlayici istatistiklerin ve
iliski dizeylerinin UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen
veri seti icin de yorumlanmalari faydali olmaktadir. Tablo 20'’de UFRS ile uyumlu
finansal raporlama yapilan déneme iliskin olarak kazancin stredenliginin dlgilmesinde

kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler sunulmaktadir.

Tablo 20: UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan donem igin kazancin siiregenliginin

olciimiinde kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler

Degisken | Ortalama Minimum Maksimum Standart Sapma Gobzlem Sayisi

Eit+1 0.03063 -0.59426 0.62801 0.15282 469

Eit 0.04982 -0.33411 0.46500 0.12610 469

Tabloya goére kazancin siregenliginin belirlenmesi igin yapilan analize aykiri
go6zlemlerin cikarilmasi sonucu 469 adet gézlem katilmistir. Bu gdzlemler igin izleyen
doéneme iligskin faaliyet ka&rinin ortalama degeri dénem basindaki toplam varlik degerinin
%3’ kadardir. Veri setinde bu degiskene iliskin gdézlemlenen standart sapmanin degeri
doénem basindaki toplam varlik degerinin %15’i kadarken, g6zlemlenen en yiksek kar
%62’si ve en yuksek zararsa %59'u kadardir. D6nemin faaliyet karina iliskin tanimlayici
istatistikler yaklasik olarak dénem basi toplam varlik tutarinin %5’i kadar ortalama ve

%13’0 kadar standart sapma belirtmektedir. Dénem icinde gézlemlenen en yiksek kar
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doénem bagindaki toplam varlik degerinin %46’s1, en yuksek zarar ise %33’U kadardir.
Ortalama ve standart sapma degerleri tarihi maliyete dayali finansal raporlama yapilan
doénem verileri icin elde edilen bulgular ile karsilastiriidiginda UFRS ile uyumlu finansal
raporlama yapilan déneme iliskin veriler icin daha duslk degerler elde edildigi
gorilmektedir. Bunun nedenini, degiskenleri agirliklandirmak Gzere bitin degiskenlerin
paydasina eklenen dénem basindaki toplam varlik degerinin UFRS ile uyumlu finansal
raporlama sisteminde yeniden degderlenmis de@eri ile raporlanmasina izin verilmesi

olarak belirtmek olanaklidir.

Tahakkuklarin ve esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin
stregenliklerinin ayri ayri belirlenebilmesi igin uygulanan modelde kullanilan
degiskenlere ait tanimlayici istatistikler Tablo 21°de sunulmaktadir. Tabloya gore,
kazancin tahakkuklar ve nakit akiglari olarak modele koyulmasi ile ortalamadan sapan
go6zlemler cikarildiktan sonra veri setinde 465 gbzlem bulunmaktadir. izleyen dénemin
faaliyet kar icin %3 ortalama ve %15 standart sapma belirlenmistir. izleyen déneme
iliskin en yuksek faaliyet kari dénem basindaki toplam varlik tutarinin %63’G kadarken,

g6zlemlenen en yuksek zarar %59’u kadardir.

Tablo 21: UFRS ile uyumlu veri seti i¢in tahakkuklarin ve nakit akiglarinin

suregenliklerinin belirlenmesinde kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler

Degisken | Ortalama Minimum  Maksimum Standart Sapma Godzlem Sayisi
Eit+1 0.031057 -0.5942647 0.6280137 0.1522372 465
CFO; 0.062859 -0.3221943  0.5249525 0.1202229 465
ACC;; 0.201365 -0.5701030 1.0084690 0.2180570 465

Ei.q: t+1 dOnemine ait faaliyet kéri
CFOy: t ddnemine ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari

ACC;;: t donemine iliskin toplam tahakkuklar

icinde bulunulan déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari
icin dénem basi toplam varlik tutarinin %6’s1 kadar ortalama ve %12’si kadar standart

sapma belirlenmistir. En yUksek nakit ¢ikisi donem basindaki toplam varlik degerinin
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%32’si, en ylksek nakit girisi ise %52’sidir. Veri seti i¢in belirlenen tahakkuk ortalamasi
(%20) esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin ortalamasinin 3 katindan
fazladir. Ancak, tahakkuklara iliskin standart sapmanin da (%22) esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akiglarinin standart sapmasindan daha ylksek oldugunu ve
sapmanin yuksekliginin tahakkuklarda goérilen en fazla yikselis (%100) ile en fazla
dusus (%57) arasindaki farkin da daha ylksek olmasindan kaynaklandigini séylemek

olanaklidir.

Degiskenler arasindaki iliskilerin agiklanmasi ile bireysel olarak ele alinmalarinin
yani sira tanimlayici istatistiklerin sundugu bilginin daha detayli bigimde ele
alinabilecegi dusltnulmektedir. Bu baglamda, degiskenler arasindaki iliski dizeylerini

belirten Tablo 22 asagida sunulmaktadir.

Tablo 22: UFRS ile uyumlu veri seti icin tahakkuklarin ve nakit akiglarinin siiregenligini

olcen degiskenler arasindaki iligki diizeyleri

Deéisken Eit+1 CFOit ACCit
Eit+1 -
CFO; 0.3553*** -
ACC;; 0.0607 -0.0258* -

* %10 anlamhlik derecesinde anlamli
** %5 anlamlilik derecesinde anlamli
*** 961 anlamlilik derecesinde anlamli

Tablo 22’ye gobre, esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin izleyen
doénemin faaliyet kar ile arasinda pozitif iliski bulunmaktadir. Buna karsin, tahakkuklar
ile izleyen dénemin faaliyet kari arasinda anlaml bir iligki belirlenememistir. Analize
katilan nakit akisi degiskeni yalnizca esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarini
temsil etmesine karsin tahakkuklar esas faaliyetlerin yani sira finansal faaliyetleri ve
yatinm faaliyetleri sonucunda olusan tahakkuklari da igermektedir. Bu nedenle,
tahakkuklar ile izleyen dénemin faaliyet k&ri arasindaki iliskinin, tahakkuk siniflarinin
sahip olduklari iligki duzeylerinin netlestirimesi ile ortaya c¢iktigi ve bu nedenle,
istatistiksel olarak anlamli olmamasinin normal karsilanabileceginin savunulmasi

olanaklidir. Ote yandan, tahakkuklar ile esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari
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arasinda %2’lik ters yonlu iligki belirlenmistir. Tahakkuklar ile nakit akiglari arasindaki
iliskinin negatif katsaylya sahip olmasi beklenen bir durumdur. Dénem igerisinde elde
edilen nakit ile yatirrm yapilmasi ya da cesitli yukimlUllklerin yerine getirilmesi gibi

durumlar nakit ¢ikisi sonucunda tahakkuklarda artis olmasini isaret eden érneklerdir.

Tanimlayici istatistiklerin ve dediskenler arasindaki iligkilerin agiklanmasinin
ardindan kazancin suregenligine iliskin panel veri analizi bulgularinin yorumlanmasi
faydal olacaktir. Ancak, panel veri analizinin dogru yorumlanabilmesi igin éncelikle
kazanglarin slregenligi ya da tahakkuklarin ve nakit akiglarinin siregenlikleri
belirlenirken sabit etkilerin mi yoksa rassal etkilerin mi g6z 6nunde bulundurulmasi
gerektigine karar verilmesi gerekmektedir. Bu dogrultuda, ele alinan iki esitlik igin

oncelikle Hausman testi yapilmistir.

Sabit Etki / Rassal Etki (Hausman) Test istatistigi Bulgulari

Uygulamada sabit etkiler ve rassal etkilerden hangisinin modele dahil edilip
edilmeyecegini belirlemek Uzere panel regresyon analizi ile birlikte Hausman testi
uygulanmigtir. Hausman testinin bulgulari isiginda hangi esitlik i¢in ne tur bir testin

uygulandigi Tablo 23’te 6zetlenmisgtir.

Tablo 23: Hausman Testi Sonucunda Uygulanacak Siiregenlik Modelleri

MODEL Rassal Etkiler Sabit Etkiler
Modeli Modeli
Kazang Siiregenligi — Tarihi Maliyet X v
Kazang Siiregenligi — UFRS X v
Nakit Akisi/Tahakkuk Siiregenligi - Tarihi Maliyet X v
Nakit Akisi/Tahakkuk Siiregenligi - UFRS X v

Yukaridaki tablodan da goéraldaga Uzere, hem kazancin slregenliginin
belirlenmesi i¢in kullanilan modelde, hem de nakit akiglarinin ve tahakkuklarin

stregenliklerinin belirlenmesi igin kullanilan modelde tarihi maliyetlere dayali finansal
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raporlama doénemi ve UFRS ile uyumlu finansal raporlama doénemi igin sabit etkiler

panel regresyon analizinin uygulanmasi uygun bulunmustur.

Panel Veri Analizi Bulgular

Analizde Hausman test istatistigi bulgulari dogrultusunda sabit etkiler panel
regresyon modelleri uygulanmis ve Tablo 24’te sunulan bulgular elde edilmistir.
Tabloda da goraldigu Uzere, tarihi maliyetlere dayal finansal raporlama yapilan
dénemde kazanglarin suregenliginin ol¢ctldidi model igcin 651, tahakkuklarin ve nakit
akislarinin slregenliklerinin élguldigu analiz icinse 632 adet gdézlem kullaniimistir.
Kazanglarin siregenliginin belirlenmesi amaciyla yapilan analizin sonucunda F degeri
5,87 olarak belirlenmistir. Bu durum, modelin bulgularinin istatistiksel olarak anlamli
oldugunu ve bu nedenle yorumlanabilecegini gostermektedir. Tahakkuklarin ve nakit
akiglarinin suregenliklerinin belirlenmesi amaciyla yapilan analizin F degeri 2,27 olarak
belirlenmis ve bu degerin %10 anlamlilik dizeyi kisiti altinda anlamli sayilabilecegi

kabul edilmigstir.

Kazanglarin slUregenliginin incelendigi analizin bulgularina goére, iginde
bulunulan dénemin faaliyet kari izleyen dénemin faaliyet karini istatistiksel olarak
anlamh bi¢imde ters yonde %17,8 etkilemektedir. Diger bir ifadeyle, donem iginde
olusturulan her 1 TL faaliyet kari izleyen dénemin faaliyet karinda 0,178 TL disuse
neden olmaktadir. Bu tir etkiler literatirde genellikle, dénem iginde raporlanan
tahakkuklarin izleyen dénemde ortaya c¢cikmamasina ve s6z konusu tahakkuklarin
etkisinin  tersine dénmesi dolayisiyla geliri azaltici etkide bulunmasina

dayandiriilmaktadir.

Ancak, tahakkuklarin ve nakit akislarinin slregenliklerinin dlguldigu model
bulgularina gore, iginde bulunulan dénemin nakit akiglarinin izleyen dénemin faaliyet
karlari Gzerinde anlamli bir etkisi bulunmasina karsin tahakkuklar icin anlaml bir etki
bulunmamistir. Bu durum, tahakkuklarin izleyen dénemin faaliyet karini etkilemedigini
gOstermektedir. Dolayisiyla, dénemin faaliyet kérinin izleyen dénemin faaliyet kéar
Uzerindeki ters yonlu etkisinin esas faaliyetler disindaki nakit akislari nedeniyle ortaya

ciktiginin  savunulmasi olanakhdir. Turkiye’de esas finansman kaynagi olarak
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bankalarin kullanildigi distnuldidginde, ozellikle finansal faaliyetlerden kaynaklanan
nakit akislari iginde bulunulan dénem igin ylkselirken, izleyen dénemde 6denecek faiz
nedeniyle faaliyet ka&rini disirmektedir. Bu gibi durumlar nedeniyle i¢inde bulunulan
déneme iligkin faaliyet karinin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari diginda
kalan nakit akislari araciligiyla izleyen dénemin faaliyet kari zerinde ters yonde etkiye
sahip oldugu sdylenebilmektedir. Ayrica, tahakkuklarin alt siniflarina ayrilmaksizin
modelde kullaniimasindan dolayi tahakkuk siniflarinin birbirlerinin etkisini gidermis ve

dolayisiyla gergek etkiyi yansitmamis olmasi da olasidir.

Kazancin suregenligi UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan dénem igin
incelendiginde, aykiri gézlemlerden arindirilan ve 476 gdzlem igeren veri seti igin
bulgular Tablo 25te sunulmaktadir. Bu tabloya gdére, kazanglarin siregenliginin
incelendigi modele iliskin olarak belirlenen F degeri 8,28°dir. Dolayisiyla, bu model
istatistiksel olarak anlamli bir modeldir. Modelin bulgularinin agiklama kuvveti %19,65

olarak belirlenmigtir.

icinde bulunulan déneme ait faaliyet karinin izleyen dénemin faaliyet karini
istatistiksel olarak anlamli bir bigimde ve ters yonde (-0,23) etkiledigi belirlenmistir.
Diger bir ifadeyle, dénem iginde yaratilan her 1TL faaliyet kari i¢in izleyen donemde
0,23 TL faaliyet zarari olugsmaktadir. Tarihi maliyetlere dayal finansal tablolardan elde
edilen veri seti icin bu degerin (-0,18) daha disUk oldugu gérilmektedir. Bu bulgulara
dayanarak, UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan dénemde igletmelerin finansal
olarak disariya daha badimli hale gelmis olabilecekleri distnulebilir. Boylece, dénem
icerisinde faaliyet ka&rinda bir degisim goérilmezken, ddenecek faiz giderleri nedeniyle

izleyen dénemlerin faaliyet karinda dusus gézlenecektir.
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Tablo 24: Tarihi maliyetlere dayanan veri seti i¢cin kazancin, tahakkuklarin ve nakit akiglarinin siiregenlikleri

MODELLER Degisken Katsayi Std. Hata T Olasilik

Eit -0.17819 0.07354 -2.420 0.016 | Hausman 0.0000 Gézlem Sayisi 651

Kazang Siiregenligi C 0.08302  0.01170  7.100  0.000 F ( 05(5?; g) Dénem Sayisi 4
R’ %18.65  Yatay Kesit Sayisi 193
CFO, 0.13599  0.06499  2.090  0.037 | Hausman 0.0000 Gozlem Sayisi 632

Nakit Akiglari - Tahakkuk F 2.27 .

siiregenligi ACC; 0.02941  0.05073  0.580  0.562 (0.1050) Dénem Sayisi 4

C 0.04505  0.02031  2.220  0.027 R’ %6.99  Yatay Kesit Sayisi 192

Bagiml Degisken:

Eiea: “i” isletmesiicin “t+1” donemine ait faaliyet kari

Bagimsiz Degiskenler:

Ei: “i” isletmesiicin “t” donemine iligkin faaliyet kari
CFO;: “i” isletmesi icin “t” ddnemine ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislar
ACC;;: “i” isletmesi igin “t” donemine iliskin toplam tahakkuklar

* Modellerdeki degiskenler hesaplanirken donem basindaki toplam varlik (TA;.1) tutariile bélinerek ele alinmistir.
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Tablo 25: UFRS ile uyumlu veri seti i¢in kazancin, tahakkuklarin ve nakit akiglarinin siiregenlikleri

MODELLER Degisken Katsayi Std. Hata T Olasilik
E; -0.22909 0.07961 -2.880 0.004 Hausman  0.0000 Gézlem Sayisi 476
Kazang Siiregenligi F 8.28 =
C 0.04520 0.00656 6.890 0.000 Dénem Sayisi 4
(0.0043)
R? %19.65 Yatay Kesit Sayisi 193
CFO;; 0.00076 0.07115 0.010 0.991 Hausman  0.0000 Gozlem Sayisi 465
Nakit Aliglari - Tahakkuk | pcc 504504 005339  -0.840  0.400 0.36 Dénem Sayisi 4
Siiregenligi (0.6975)
C 0.04007 0.01223 3.270 0.001 R? %0.33 Yatay Kesit Sayisi 191

Bagimli Degisken:

Eirs1: “i” isletmesi icin “t+1” donemine ait faaliyet kar

Bagimsiz Degiskenler:

Ei: “i” isletmesiicin “t” donemine iliskin faaliyet kar
CFO;: “i” isletmesi icin “t” donemine ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari
ACC;;: “i” isletmesi icin “t” donemine iliskin toplam tahakkuklar

* Modellerdeki degiskenler hesaplanirken dénem basindaki toplam varlik (TA;.1) tutari ile béliinerek ele alinmistir.
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Bir diger bakis agisiyla, UFRS ile uyumlu finansal raporlamanin muhasebecilere
taninan mesleki yargi kullanma yetkisini genisletmesinin de béyle bir durumun ortaya
cikmasinda etkili olabilecedi dusunilmektedir. Yatirimcilarin kar fiyatlandirdigi kabul
edildiginde, isletmelerin muhasebe uygulamalarini  Kkarlarini  artirici  yénde
sekillendirebilmesi olanakhdir. izleyen dénemin faaliyet karini artirmasi beklenen
islemlerin sonuglarinin tahakkuklar araciligiyla iginde bulunulan dénemin faaliyet karini
artirici  sekilde raporlanmasi nedeniyle, dénemin faaliyet kari yulkselirken izleyen

dénemin faaliyet karinda disis goriimektedir.

UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan dénem igin faaliyet karinin daha
fazla ters etki yaratmasini, faaliyet kdrinin hesaplanmasi icin kullanilan hesaplarin da
UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolarda tarihi maliyetlere dayal finansal
tablolardaki hesaplardan farkli olmasina dayandirmak olanakhidir. Ornegin, tarihi
maliyetlere dayali finansal tablolarda arastirma ve gelistirme giderlerinin tamami
giderlestirilip izleyen donemlere yansitiimazken, UFRS ile uyumlu finansal tablolarda
gelistirme giderlerinin aktiflestirilebilmesi ve amortismanlar yolu ile izleyen dénemin

faaliyet karini azaltici etkiye sahip olmasi bu etkiyi tetikleyici bir 6rnek olarak verilebilir.

Benzer sekilde, UFRS ile uyumlu finansal tablolarda istiraklerdeki yatirnmlardan
elde edilen karin veya zararin da faaliyet karina katiimasina karsin tarihi maliyetlere
dayanan finansal tablolarda katilmamasi gibi raporlama farkliliklari gérilmektedir.
Raporlama farkliliklarina bir diger érnek olarak duran varliklar tizerinden hesaplanan ve
faaliyet k&rini azaltici etkiye sahip olan amortisman giderleri g0sterilebilir. Tarihi
maliyetlerde, Ozellikle dogrusal amortisman uygulayan isletmeler igin, amortisman
giderlerinin faaliyet kari izerindeki etkisi degismeden yildan yila devam ederken, UFRS
uygulayan isletmeler icin varliklarin yeniden degerlenmis tutarlari Gzerinden
amortismana tabi tutulmasi sonucunda artan amortisman giderleri izleyen faaliyet

ka&rinin daha dislik deder almasina neden olmaktadir.
Doénemin faaliyet kérinin, tahakkuk ve nakit akiglarina ayrilmadan modele

katilmasi nedeniyle izleyen dénemin faaliyet kari lzerindeki negatif etkisinin kaynagi

tam olarak belirlenememektedir. Bu nedenle, tahakkuklar ve esas faaliyetlerden
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kaynaklanan nakit akislari bagimsiz degiskenlerinin modelde faaliyet k&rinin yerine

kullaniimasinin daha agiklayici olacagi distnilmektedir.

Tablo 25'te, 465 adet gozlem kullanilan ve tahakkuklarin ve nakit akiglarinin
suregenliklerinin ayri ayri belirlenmesi amaciyla uygulanan modele iliskin F degerinin
0,36 oldugu belirtiimistir. Bu durumda, toplam tahakkuklarin ve esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akiglarinin izleyen dénemin faaliyet kari Uzerindeki etkisinin ele
alinan model ile istatistiksel olarak anlamli bir bicimde belirlenemediginin savunulmasi
olanakhdir. Tahakkuklar degiskeninin toplam tahakkuklar seklinde ele alinmasi ve
tahakkuk alt siniflarinin birbirleri tGzerinde etkili olmasi sonucunda toplam tahakkuklarin
izleyen dénem faaliyet kari (zerindeki etkisinin yok olmasinin bu duruma yol agmasi
olasidir. Modelin anlamh bir F degerine sahip olmamasina paralel olarak, modele iliskin

aciklayicilik kuvveti de (%0,33) neredeyse “0” olarak ortaya gikmistir.

Gorlldigu Uzere, gerek tarihi maliyetlere dayanan finansal tablolardan elde
edilen gerekse UFRS ile uyumlu finansal tablolardan elde edilen veri seti igin, iginde
bulunulan dénemin faaliyet karinin izleyen donemin faaliyet kari Gzerinde azaltici ydnde
etki yapmasi esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari ve toplam tahakkuklar
degiskenleri ile tam olarak acgiklanamamaktadir. Bu nedenle, modelde yer alan
tahakkuklar degiskeninin, toplam tahakkuklar yerine tahakkuk alt siniflari (AWC, ANCO
ve AFIN) ile temsil edilmesinin analizin yorumlanmasi igin faydali olacagi
distnUlmektedir. Bu baglamda, tahakkuklarin ve nakit akiglarinin siregenliklerinin
belirlenmesi i¢in kullanilan modelde, tahakkuklar yerine tahakkuk alt siniflarina iligkin
degiskenler kullaniimis ve uygulama tahakkuk alt siniflarinin  stregenliklerinin

belirlenmesi yonunde sekillenmigtir.

Hisseleri IMKB’de islem Goren isletmelerde Kazancin Siiregenliginin

Tahakkuklarin Giivenilirligi ile iliskisinin Degerlendirilmesi

Kazanglarin, nakit akiglarinin ve toplam tahakkuklarin siregenliklerinin
deg@erlendirildigi 3.5.1. bashk numarali uygulama boéliminin ardindan, bu bdlimde
tahakkuklarin givenilirliginin stre@enlik ile iligkisinin olup olmadidi ve eg@er iliski varsa
ne yoénde bir iliski bulundugu belirlenmeye calisiimaktadir. Bu dogrultuda, bagimsiz
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degiskenlerden “Toplam Tahakkuklar’ bilesenlerine ayrilarak esitlige katilmakta ve
panel veri analizi yontemi uygulanmaktadir. Béylece tahakkuk alt siniflari gtivenilirlikleri
acisindan derecelendirilebildikleri igin tahakkuk guvenilirliginin kazancin suregenligi ile

iliskisi de ortaya konmus olmaktadir.

3.5.2.1. Analize Katilan Veriler

Bu uygulamada veri setleri iki finansal raporlama sistemi icin de 6 dénemi
kapsayacak sekilde olusturulmustur. Tarihi maliyetlere dayali finansal raporlardan elde
edilen veri seti 1998-2003 dénemini, UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal
tablolardan elde edilen veri seti ise 2003-2008 doénemini kapsamaktadir. Diger
uygulamalarda oldugu gibi, UFRS ile uyumlu finansal raporlamaya gegisin
tahakkuklarin ve esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin stregenlikleri
Uzerindeki etkisinin daha saglikh bicimde degerlendirilebilmesi agisindan, tarihi
maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti ile UFRS ile
uyumlu bicimde hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti ayni sayida dénem

icermektedir.

Ayrica, igletmeler arasindaki bireysel farkliliklarin arastirilan iligkileri
etkilememesi igin her iki veri setinde de ayni isletmeler kullaniimistir. Esitliklerde yer
alan degiskenler icin dederleri elde edilemeyen gozlemler veri setinden c¢ikarildiktan
sonra, tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti
676, UFRS ile uyumlu bigimde hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti ise
485 gozlem igermektedir. Ayrica, bu dizenlemelerden sonra her iki modelde de 4
donem igin 194 isletmenin verileri kullaniimigtir. Tarihi maliyetlere dayal finansal
raporlama yapilan dénem 2000-2003 doénemini igerirken, UFRS ile uyumlu finansal
raporlama yapilan dénem 2004-2007 donemiyle temsil edilmektedir. Ancak, veri
setlerinde ele alinan gézlem ve igletme sayilari aykiri gézlemlerin sayisina bagli olarak

modeller igin degisiklik gdsterebilmektedir.
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3.5.2.2. Analizde Kullanilan Modeller ve Degiskenler

Kazanglarin siregenliginin degerlendiriimesinin ardindan daha detayh bir analiz
yapilabilmesi ve tahakkuklarin suregenliginin tahakkuk bilesenleri gergevesinde ele
alinabilmesi i¢cin Richardson ve digerleri (2005) tarafindan yapilan tahakkuk

siniflandirmasi gergevesinde, tahakkuklar degiskeni;

(i) gayri-nakdi ¢calisma sermayesindeki degisimler (AWC)

(i) faaliyetlere iliskin net duran varliklardaki degisimler (ANCO)

(iii) net finansal varliklardaki degisimler (AFIN)

bilesenlerine ayrilarak modele katilabilir. Test edilmek istenen hipoteze bagli olarak, bu
degiskenler tek baslarina ya da birarada modelde kullanilabilmektedir. Tahakkuk
siniflari tek baglarina modele katildiklarinda, diger tahakkuk siniflari ile nakit akiglarinin
izleyen dénem performansi Uzerindeki toplam etkisine, bu tahakkuk siniflarinin ne
derece katkida bulunduklari belirlenebilmektedir. Bu dogrultuda, calismada asagida

ifade edilen modeller kullaniimaktadir:

Lt _ Yotn (B —AWC,) 72 Ay T Ui41 (52)
T4y 4 T4 4 T4 4

B _ Yo+ (Ej, — ANCO;) + 75 ANCO, +0; (53)
T4y 4 T4 4 T4y 4

Lirsd Yotn (E, —AFIN,) t72 AN tUit+1 (54)
T4;4 T4;4 T4;4

Modellerde E faaliyet karini, AWC; gayri-nakdi c¢alisma sermayesindeki
degisimleri, ANCO;; faaliyetlere iligkin net duran varliklardaki degisimleri ve AFIN;; net

finansal varliklardaki degisimleri temsil etmektedir.
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Yukaridaki (52) numarali esitlik ile diger tahakkuk siniflarinin ve esas

faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin izleyen doéneme iliskin faaliyet kari
uzerindeki toplam etkisine (y;), gayri-nakdi g¢aligma sermayesindeki degisimlerin

(AWCy) ekledigi etkinin derecesi olglilmektedir. Diger bir ifadeyle, gayri-nakdi ¢alisma
sermayesinin kazancin diger bilesenlerine goére sahip oldugu ek sdregenlik
degerlendiriimektedir. Ayni sekilde, (53) ve (54) numaral esitliklerin kullanimiyla da

diger tahakkuk siniflarinin sahip olduklari géreceli stiregenlikler belirlenebilmektedir.

Tahakkuklarin tek baslarina modele katilmasi yerine diger tahakkuk siniflari ile
birlikte modele katilmasi her bir tahakkuk sinifinin ve nakit akislarinin siregenliklerinin
birlikte degerlendirilebilmesine olanak saglamaktadir. Bu dogrultuda asagidaki modelin

kullanimi analize yardimci olmaktadir:

Eui _ 4 o CFOu  AWG ANCO, AFIN,,

+ + +u; (55)
T4 4 T4, 4 ? T4, 4 P T4, 4 P4 T4, 4 i

P14, Pz, Pave Pa sirasiyla esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin,
gayri-nakdi calisma sermayesi icindeki degisimlerin, faaliyetlere iliskin net duran
varliklardaki degisimlerin ve net finansal varliklardaki degisimlerin stregenliklerini
belirtmektedir. En yliksek glvenilirlige sahip olan esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akiglari degiskeninin suregenligini yansitan 21 katsayisinin en yiksek katsayl olmasi
beklenmektedir. Diger katsayilar isletmenin yasam egdrisinin hangi asamasinda oldugu,
sermaye yapisi, piyasadaki firsatlara ya da tehditlere karsi uyguladigi politikalar gibi

etkenlere bagli olarak siralanabilmektedir.

Modellerde kullanilan degiskenler asagida aciklanmaktadir:

Bagimli Degisken (izleyen Dénemin Faaliyet Kéari, E;.;): Bagimh degisken
olarak faaliyet karlarinin tercih edilmesinin nedeni, bu karlarin izleyen donemlerde de

tekrarlanacak karlar olarak degerlendiriimesidir. Yalnizca bir dénem finansal tablolarda

yer alacak bir gelir ya da gider kaleminin modele katilmasinin modelin tahmin glcin(
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azaltacagi varsayilmaktadir. Dolayisiyla, her donem ortaya gikmasi olagan kabul edilen

faaliyet karlari verisi bu tir bir tahmin modeli igin uygundur.

Bagimsiz degiskenler

Galismanin bu béliminde, i¢cinde bulunulan dénemin faaliyet kéari, kapsamlarina
gore siniflandirilan tahakkuk siniflari ve esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari

verileri bagimsiz degisken olarak modele katilmaktadir.

icinde Bulunulan Dénemin Faaliyet Kéri, Ej: izleyen donemde tekrarlanmasi
aciklanan diger kar rakamlarina gére daha olasi oldugu igin modelde faaliyet karlari ele
alinmaktadir. Temel varsayim, isletmenin iginde bulunulan dénemde gergeklestirdigi
faaliyetlerin igletmenin olagan faaliyetleri oldugu ve neredeyse tamaminin izleyen
doénemlerde tekrarlanacagidir. Dolayisiyla, bagimsiz degisken olarak modele, érnegin
net karin katilmayip, faaliyet karinin katilmasiyla, yalnizca bir ddnemin performansinda
yansitilan gelir ve gider kalemlerinin, izleyen dénemin performansini etkilemesi

engellenmis olmaktadir.

Faaliyet kar verisi, isletmelerin IMKB’nin resmi internet sitesinde kamuya
agiklanan gelir tablolarindan elde edilmistir. Faaliyet karlari, isletmenin net satislari ve
faaliyetlerine iligskin gelirlerinden, satislarin maliyeti, faaliyet giderleri ve finansman
giderleri kalemlerinin ¢ikariimasi yoluyla hesaplanmaktadir. Déneme ait amortisman
giderleri faaliyet giderleri igerisinde finansal tablolara yansitildiklari igin ayrica faaliyet

karlarindan digtlmemigtir.

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin (CFO;,) ve toplam tahakkuklari
temsilen gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki degisimler (AWC;), faaliyetlere iligkin net
duran varliklardaki degisimler (ANCO;;) ve net finansal varliklardaki degisimler (AFIN;)
tahakkuk siniflarinin bagimsiz degisken olarak modele katilmasi ile her bir tahakkuk
sinifinin  ve esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin stregenlikleri

karsilastinimaktadir.
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Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Nakit Akislari (CFOy). 2003-2008 yillari
arasinda kalan dénemi igeren veri seti UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan
isletmelerin verilerini igerdidi icin, bu veri setine katilan esas faaliyetlerden kaynaklanan
nakit akislari verileri dogrudan finansal tablolardan alinmaktadir. Dider taraftan, tarihi
maliyetlere dayall finansal raporlama yapilan doneme ait veri setinin temsil ettigi ve
1997-2003 yillari arasinda kalan dénemde, nakit akis tablosu hazirlayan ve sunan
isletme sayisi oldukga azdir. Bu nedenle, bu veri setine ait esas faaliyetlerden

kaynaklanan nakit akiglari dolayli ydontem uygulanarak hesaplanmistir.

Dolayli ydntem, nakit akislarinin hesaplanmasinda dénem karinin temel alindigi
bir ydontem olarak tanimlanabilmektedir. Donem k&rina amortisman ve itfa paylari ile
karsilik giderleri gibi diger gayri-nakdi gider kalemleri eklenerek bu giderlerin etkisi
kadrdan arindiriimis olmaktadir. Ardindan faaliyetler ile iligkili islemler gercevesinde,
finansal tablo kalemlerinde ortaya cikan degdisimler hesaplanmakta ve bu tutar

arindirilmis kara eklenmektedir.

Gayri-Nakdi Calisma Sermayesindeki Degisimler (AWC;): Tahakkuklarin izleyen
donemde tersine donme 6zellikleri g6z 6nunde bulunduruldugunda, déneme ait dénen
varliklar igerisinde yer alan tahakkuklarin izleyen dénem igerisinde tersine donerek
izleyen donemin faaliyet kazanci Uzerinde etkide bulunacagi varsayimi ile, gayri-nakdi
calisma sermayesindeki degisimler (AWC;) tahakkuk sinifi da bagdimsiz degisken
olarak modele katilmistir. Richardson ve digerleri (2005: 449) calismalarinda, bu
tahakkuk sinifini faaliyetlere iliskin dénen varliklarda ortaya ¢ikan degisimler (ACOA,,)
ve faaliyetlere iliskin kisa vadeli yukumluliklerde ortaya g¢ikan degisimler (ACOL;)
olarak iki alt sinifa ayirmistir (AWC;;=ACOA;, - ACOL;).

Bu bagimsiz degiskenin hesaplanmasinda, dénen varliklardan “Nakit ve Nakit
Benzerleri” (Hazir Degerler) kalemi ile “Kisa Vadeli Yatirimlar® kalemi disilerek
“Faaliyetlere lligkin Dénen Varliklar’ (COA4;) elde edilmektedir. Ayrica, kisa vadeli
yuktmliliklerden, “Uzun Vadeli Kredilerin Anapara Taksit ve Odemeleri” kalemi gibi

ticari olmayan kisa vadeli borglar c¢ikarilarak “Faaliyetlere iliskin Kisa Vadeli
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YikUmllllkler” (COL;) elde edilmektedir®®. Faaliyetlere iligkin dénen varliklar ile
faaliyetlere iliskin kisa vadeli borglar arasindaki fark gayri-nakdi ¢alisma sermayesini
(WCy) vermektedir. Bir onceki doneme ait (t-1 doénemi) gayri-nakdi c¢alisma
sermayesinin, déneme iliskin (t dénemi) gayri-nakdi ¢alisma sermayesinden ¢ikariimasi
ile t dénemine ait gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim bagimli degigkeni
(AWC}) elde edilmektedir.

Faaliyetlere iliskin Net Duran Varliklardaki Degisimler, ANCOy: izleyen dénem
faaliyet karinin tahmin edilmesinde hem amortisman giderlerinin hesaplandigi kalemler
olmalari hem de karin elde edilecegi faaliyetlerin gerceklestiriimesinde kullanilacak
olmalari nedeniyle faaliyetlere iliskin net duran varliklarda ortaya ¢ikan degisimlerin de
bagimsiz degisken olarak modele katilmasi uygundur. Richardson ve digerleri (2005:
449) calismalarinda, bu tahakkuk sinifini “Faaliyetlere iligkin Duran Varliklardaki
Degisimler’ (ANCOA;) ve “Faaliyetlere iliskin Uzun Vadeli Yukimliliklerdeki

Degisimler” (ANCOL;) olarak iki alt sinifa ayirmistir (ANCO;=ANCOA;;-ANCOL;,).

Bu degiskenin hesaplanmasinda igletmelerin finansal tablolarinda yayinladiklari
verilerden faydalaniimistir. Uzun vadeli ticari alacaklar, “iligkili Taraflardan Alacaklar”,
“Maddi Duran Varliklar’, “Maddi Olmayan Duran Varliklar” ve “Diger Duran Varliklar’
hesaplari bir araya getirilerek “Faaliyetlere iligkin Duran Varliklar’ (NCOA;) elde
edilmektedir®®. Diger taraftan, uzun vadeli yukimlilikler arasinda yer alan “Ticari
Borglar’, “lliskili Taraflara Borclar’, “Bor¢ ve Gider Karsiliklar” ve “Alinan Siparis

Avanslar’” hesaplarinin bir araya getirimesi ile “Faaliyetlere lliskin Uzun Vadeli

B UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablo verileri kullanilarak olusturulan veri seti igin, faaliyetlere
iliskin donen varliklar hesaplanirken hazir degerler kaleminin yani sira finansal kiralama alacaklari ve
finans sektorl faaliyetlerinden alacaklar gibi esas faaliyetler ile iligkili olmayan diger kalemler de toplam
dénen varliklardan cikartiimistir. Ote yandan faaliyetlere iliskin kisa vadeli yiikiimliiliikler hesaplanirken
finansal kiralama iglemlerinden borglar ve dider finansal ylkamlulikler kalemleri de toplam kisa vadeli
yukimluluklerden gikariimaktadir.

% UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablo verileri kullanilarak olusturulan veri seti icin faaliyetlere
iliskin duran varliklar hesaplanirken pozitif/negatif serefiye, canli varliklar, arastirma degerlendirme varliklari
uzun vadeli verilen depozito ve teminatlar, stoklar, ertelenen vergi varliklari hesaplari da bu hesaplara
katilmigtir.
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Yikimlilikler” (NCOL;) olusturulmaktadir®. Faaliyetlere iliskin duran varliklardan
(NCOA;) faaliyetlere iligkin uzun-vadeli yukumldltklerin (NCOL;) ¢ikariimasi ile
“Faaliyetlere iliskin Net Duran Varliklar’ (NCO;,) elde edilmektedir. Bir énceki déneme
ait (t-1 doénemi) faaliyetlere iliskin net duran varliklarin, déneme iligkin (t dénemi)
faaliyetlere iliskin net duran varliklardan cikariimasi ile t dénemine ait “Faaliyetlere
iliskin  Net Duran Varliklardaki Degisim” (ANCO;) badimsiz degiskeni

hesaplanmaktadir.

Net Finansal Varliklardaki Degisim (AFIN;): Kazancin suregenliginin tahakkuk
siniflari ve esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari acgisindan ele alindidi
modelde ele alinan son bagimsiz degisken “Net Finansal Varliklardaki Degisim”dir
(AFINy). Bu tahakkuk sinifi diger iki tahakkuk sinifina katiimayan tahakkuklari
icermektedir. Richardson ve digerleri (2005: 450) calismalarinda, bu tahakkuk sinifini
“Kisa Vadeli Yatinmlardaki Degisimler” (ASTI;), “Uzun Vadeli Yatirnmlardaki Degisimler”
(ALTI;) ve “Finansal Yukumllliklerdeki Degisimler” (AFINL;) olarak ¢ alt sinifa
ayirmistir (AFIN;, = ASTI; + ALTI;, - AFINL;).

isletmelerin  bilancolarinda, ddénen varliklar igerisinde yer alan “Menkul
Kiymetler’” hesabi kisa vadeli yatirmlari®® (ST7;), duran varliklar icerisinde yer alan

)®°, son olarak

‘Finansal Duran Varliklar” kalemi uzun vadeli yatinmlar (LTT;
yukUmlUlUkler igerisinde yer alan kisa vadeli ve uzun vadeli “Finansal Borglar” kalemleri

de isletmenin finansal ylkimldliklerini (FINL;)® olusturmaktadir. Kisa vadeli

8 UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablo verileri kullanilarak olusturulan veri seti icin faaliyetlere
iliskin uzun vadeli yikimlGlikler hesaplanirken ertelenen vergi yikimluligi, alinan depozitolar ve uzun
vadeli kazanilmamis gelirler hesaplari da bu hesaplara katilmigtir.

8 UFRS ile uyumlu finansal raporlardan elde edilen veriler ile olusturulan veri seti icin kisa vadeli
yatinmlarin hesaplanmasinda menkul kiymetlerin yani sira finansal kiralama alacaklari, finans sektori
faaliyetlerinden alacaklar satim amagch elde tutulan finansal varliklar ve is ortakliklarinin dénen varliklar
icindeki payi kisa vadeli yatirimlara katiimistir.

8 UFRS ile uyumlu finansal raporlardan elde edilen veriler ile olusturulan veri seti igin uzun vadeli
yatinmlarin hesaplanmasinda “finans sektorii faaliyetlerinden alacaklar”, “finansal kiralama alacaklari”,

“sabit kiymet tedarikgilerine verilen siparis avanslari”’, “vadesine kadar elde tutulacak menkul kiymetler” ve
“yatinm amagli gayrimenkuller” hesaplari da “finansal duran varliklar” hesabina eklenmektedir.

% UFRS ile uyumlu finansal raporlardan elde edilen veriler ile olusturulan veri seti igin finansal
yukumliliklerin hesaplanmasinda “uzun vadeli finansal borglarin kisa vadeli kisimlari”, “finansal kiralama

o«

islemlerinden borglar”, “finans sektorl faaliyetlerinden borglar”, “satis amaciyla elde tutulan duran varliklara
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yatinmlara uzun vadeli yatirimlarin eklenmesi ile isletmenin sahip oldugu toplam yatirm
tutari belirlenmektedir. Bu tutardan finansal yukimliliklerin disilmesi ile isletmenin
dbéneme ait net finansal varliklari (FIN;) hesaplanmis olmaktadir. Bir dnceki doneme ait
(t-1 dénemi) net finansal varliklarin, doneme iligkin (t dénemi) net finansal varliklardan
cikariimasi ile t dénemine ait “Net Finansal Varliklardaki Degisim” (AFIN;) bagimsiz

degiskeni hesaplanmaktadir.

3.5.2.3. Bulgular

Analizin bulgularinin, ilk uygulama bdélimuindeki gibi, sunulurken G¢ boélime
ayrilarak ele alinmasi uygundur. ilk bélimde tanimlayici istatistikler analize katilan
modellerde ele alinan degiskenler igin, kullanilan modeller ve veri setleri bazinda ayri
bicimde sunulmakta ve aciklanmaktadir. ikinci bélimde, panel veri analizinde sabit
etkiler modeli ile rassal etkiler modelinden hangisinin uygulanmasinin daha dogru
sonuglar verecegdini belirlemek Uzere yapilan Hausman testinin sonuglari, analizde
kullanilan modeller ve bu modellerin uygulandiklari veri setleri c¢ergevesinde
sunulmaktadir. Bulgularin Gg¢lnct béliminde, analize katilan modellerin ¢alistiriimalari
sonucunda elde edilen bulgular, modeller ve veri setleri ¢cergcevesinde ele alinmakta ve

yorumlanmaktadir.

Tanimlayici istatistikler

Tanimlayici istatistikler analizlerde kullanilan her veri seti icin ayn
hesaplanmistir. Tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan finansal tablolar kullanilarak
olusturulan ve UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolar kullanilarak
olusturulan veri setleri igin tanimlayici istatistikler ayri tablolarda sunulmaktadir. Tablo
26'da UFRS ile uyumlu olmadan hazirlanan finansal tablolardan elde edilen verilerin
olusturdugu veri seti icin, analizlerde kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayici
istatistikler sunulmaktadir. Bu tabloya goére, aykiri gézlemlerin modelden ¢ikariimasi ile

analize katilan gbézlem sayisi 607 olarak belirlenmistir.

iliskin yUkimlalGkler”, “is ortakliklarinin kisa vadeli yikumldlGkler igcindeki pay1”, “is ortakliklarinin uzun
vadeli yukumlGlUkler igindeki pay1” ve “devlet tesvik ve yardimlari” hesaplari da “finansal borglar” hesabina
eklenmektedir.
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Tablo 26: Tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan veri seti i¢in tahakkuk siniflarinin

siregenliklerini 6lgen degiskenlere ait tanimlayici istatistikler

Degigkenler | Ortalama  Minimum Maksimum Std Sapma  Gozlem Sayisi
Eits1 0.06812 -1.21235 1.25200 0.31366 607
CFO 0.15828 -0.61454 0.97435 0.24325 607
AWC; 0.10570 -0.55204 0.83195 0.19524 607
ANCOj; 0.16123 -0.52520 0.99271 0.18354 607
AFIN;¢ -0.07673 -1.15181 0.92554 0.26357 607
Eit+1 :iisletmesiicin t+1 dénemine iliskin faaliyet kari

CFOy : iisletmesiicin t ddnemine iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari
AWC;; : i isletmesi igin t ddneminde gayri-nakdi ¢galisma sermayesindeki degisim
ANCOy: i igletmesi igin t doneminde faaliyetlere iligkin duran varliklardaki degisim
AFIN;; : i isletmesi icin t doneminde net finansal varliklardaki degisim

Bu gozlemler igin, izleyen dénemin faaliyet karinin dénem bagsindaki toplam
varliklarin %7’si kadar ortalama ve %371’i kadar standart sapmaya sahip oldugu
gériilmektedir. izleyen dénem igerisinde en yiiksek kara sahip olan isletme dénem
basindaki toplam varliklarinin %125’i kadar kar ederken, en yiiksek zarar tutari toplam
varliklarin %121’i kadardir. Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin dénem
basindaki toplam varliklara orani %24 standart sapma degeri ile %16 ortalamaya
sahiptir. Seriye ait gézemlenen en disuk deder -%61 iken en yiksek deger %97'dir.
Toplam tahakkuklari olusturan (¢ tahakkuk sinifindan ilki gayri-nakdi g¢alisma
sermayesindeki degisim (AWC;) tahakkuk sinifidir. Bulgulara goére, analize katilan
isletmeler gayri-nakdi ¢alisma sermayelerinde toplam varliklarini kullanarak %10 kadar
artis yaratmiglardir. Ancak, bu artisa iliskin olarak gézlemler en blylik deger olan %83

ile en kiiclk deger olan %55 arasinda %19 standart sapma ile dagiimaktadir.

Faaliyetlere iliskin net duran varliklardaki degisimler g6z ©Onlnde
bulunduruldugunda, dénem basindaki toplam varliklarin %16’sI kadar bir ortalama ve
%18'’i kadar bir standart sapma sunulmaktadir. Gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde ayni
dénem igerisinde ortaya ¢ikan artis (%10) ile karsilastirildiginda isletmelerin daha fazla

uzun vadede fayda saglayacaklari varliklara yatinnm yaptiklarini séylemek olanakhdir.
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Ayrica, faaliyetlere iligkin olarak net duran varlik tutari en fazla dénem basindaki toplam
varliklarin %99’u kadar artmis ve en fazla %52’si kadar dismustir. Suregenliginin
Olcllmesi amaglanan son degisken net finansal varliklardaki degisim degiskenidir. Net
finansal varliklarin dénem basindaki toplam varlik tutarina orani ortalama olarak %7
azalmistir. Bunun nedeninin igletmelerin net galisma sermayesi saglamak ya da maddi
duran varhk edinmek gibi faaliyetlerini yatirimlarini nakde gevirerek ya da borglanarak
finansman saglamak yolu ile gerceklestirmesi oldugunu séylemek olanaklidir. %26 gibi
bir standart sapma gdstermesi, bu degerde artis gdzlemlenen gobzlemlerin de veri
setinde bulundugunu gostermistir. Tablo 26'da dénem igerisinde yapilan toplam
yatirrmin dénem boyunca saglanan finansman ile arasindaki fark olarak tanimlanabilen
bu degiskenin en fazla dénem basindaki toplam varliklarin %93’0 kadar arttigi ve
%115’i kadar dustugu belirtilmistir.

Kazancin suregenlidi ile tahakkuk glvenilirligi arasindaki iligkinin incelendigi
modelde kullanilan veri seti icin dediskenler arasindaki iliski dereceleri asadidaki Tablo

27’de sunulmaktadir.

Tablo 27: Tarihi maliyetlere dayanan veri seti igin tahakkuk giivenilirliginin kazancin

siiregenligi ile iligkisinin test edilmesinde kullanilan degiskenler arasindaki iligkiler

Degiskenler Eit+1 CFO; AWC;; ANCOj; AFIN;¢
Eit+1 -
CFO; 0.2375%** -
AWC; 0.0619* -0.5030*** -
ANCO -0.0582 -0.1386*** -0.0575 -
AFIN; 0.2093***  (0.1945***  -0.3778***  -0.2319*** -
* %10 anlamlilik derecesinde anlaml
** %5 anlamlilik derecesinde anlamli
*** %1 anlamlilik derecesinde anlamh

Tablo 27'de sunulan bulgulara gore izleyen dénemin faaliyet kari faaliyetlere
iliskin net duran varliklardaki degisim disindaki butiin degiskenler ile anlamli iligkiye
sahipken, faaliyetlere iligkin net duran varliklar ile arasinda anlamli bir iliski

belirlenememistir.  Duran  varliklarin ~ degerindeki artisin  finansal tablolara
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yansitiimamasi, tarihi maliyetlere dayali finansal raporlamanin temelini olustururken
izleyen doénemin kazancinin tahmin edilmesi asamasinda yeterince bilgilendirici
olmamaktadir. Bu nedenle, bulgularda bu iki degisken arasinda anlaml bir iligki

bulunamamasi sasirtici bir sonug degildir.

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin ve gayri-nakdi calisma
sermayesinin izleyen doénemin faaliyet kari ile ayni ybnde hareket etmesini bu
degiskenlerin degerinde artis yaratan islemlerin izleyen dénem de tekrarlanmasina
dayandirmak olanaklidir. Tablo 24’te sunulan bulgular ile birlestirildiginde nakit
akislarinin suregenliginin bu sonuca neden olmasi olasidir. Ayni tabloda tahakkuklarin
stregenliginin bulunmamasi bu bulgu ile birlikte degerlendirildiginde, tahakkuklarin
modele toplam tahakkuklar seklinde katilmasinin bulgular tizerinde etkide bulundugu ve
bu nedenle tahakkuklarin alt siniflari ile modele katilmasinin daha dogru sonug

verecegi dislincesi de desteklenmis olmaktadir.

Gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki degisim ile esas faaliyetlerden kaynaklanan
nakit akiglarinin ilk uygulamada oldugu gibi ters orantili oldugu goérulmektedir. Bu
durumda, esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akisglarinin kisa vadeli faaliyetlere iliskin
yukUmlUltklerin yerine getirilmesi igin kullaniimis olmasi olasidir. Ayrica, faaliyetlere
iliskin duran varliklardaki degisim ile de ters yonde iligski gostermesi nedeniyle, esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin duran varlik satin alinmasi ya da uzun
vadeli faaliyetlere iliskin yukumluluklerin yerine getirilmesi yéninde degerlendirildigi

yorumunun yapilmasi da olanakli olmaktadir.

Tablo 27°deki bulgulara goére, isletmeler faaliyetlere iligkin kisa vadeli borglarini
Odeyebilmek ya da net galisma sermayelerini artiracak sekilde varlik edinmek Uzere
bor¢lanmis olabilirler. Bu durumda, igletmenin gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde artis,
net finansal varliklarinda ise azalis gorilecektir. Faaliyetlere iligkin net duran varliklar ile
net finansal varliklar arasindaki negatif korelasyon katsayisi igletmelerin kisa ve uzun
vadeli yatirnmlarini kullanarak faaliyetlere iliskin duran varlik edinmis olabileceklerini
gostermektedir. Ozetle, tablodaki bulgular 1siginda isletmelerin net calisma

sermayelerinde ve faaliyetlere iliskin duran varliklarinda esas faaliyetlerden
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kaynaklanan nakit akiglarini ve beraberinde yatirimlarini kullandiklari yorumuna

ulasilabildigi gibi, borglanarak da finansman sagladiklarinin savunulmasi olanaklidir.

Galismanin amaci c¢ergcevesinde, yukarida agiklanmaya ¢aligilan durumun
UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolarin yorumlanmasi agisindan farklilik
gOsterip gdstermeyeceginin belirlenmesi agisindan, UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan
finansal tablolardan elde edilen veri seti icin deg@iskenlere iliskin tanimlayici istatistiklerin
ve degiskenler arasindaki iligki dizeylerinin agiklanmasinda fayda vardir. UFRS ile
uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti igin, tahakkuklarin
guvenilirligi ile kazanglarin slregenligi arasindaki iligkiyi arastirmak Uzere kullanilan
modele katilan degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler Tablo 28’de sunulmaktadir.
Tablo 28’e gbére, UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan dénem igin aykir
gozlemler veri setinden ¢ikarildiktan sonra 452 adet gdzlem kullaniimaktadir. Bu veri
seti igin izleyen donemin faaliyet karinin dénem basindaki toplam varlik tutarina oranina
iliskin ortalama %3 iken, bu ortalamaya sahip serinin standart sapmasi % 16 olarak

belirlenmistir.

Tablo 28: UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan veri seti igin tahakkuk siniflarinin
siiregenliklerini 6lgen degiskenlere ait tanimlayici istatistikler

Degiskenler | Ortalama Minimum Maksimum Std Sapma Goézlem Sayisi
Eit+1 0.02935 -0.69296 0.62801 0.15947 452
CFO; 0.06270 -0.32219 0.52495 0.12099 452
AWC;; 0.18976 -0.47476 0.88830 0.20357 452
ANCO; 0.02037 -0.36325 0.37190 0.08636 452
AFIN; 0.04724 -0.37041 0.44334 0.10366 452

Eit+1: i isletmesi igin t+1 dénemine iligkin faaliyet kéar

CFOq: i isletmesi icin t donemine iligskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari
AWC;: i isletmesi igin t doneminde gayri-nakdi galisma sermayesindeki degdisim
ANCOy: i igletmesi icin t doneminde faaliyetlere iligkin duran varliklardaki degisim

AFIN;:: i isletmesi igin t doneminde net finansal varliklardaki degisim

izleyen dénemin faaliyet kari degiskenine ait gériilen en yiiksek deder dénem

basi toplam varliklarinin %63’0 iken, en distk deger %69'u kadar zarar eden goézleme
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aittir. Bagimsiz degdiskenlerden esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarina ait
tanimlayici istatistiklere gére, bu dénem igerisinde isletmelere ortalama olarak dénem
basi toplam varliklarinin %6’s1 kadar nakit girisi oldugu ancak, nakit akiglarinin veri
setine %12 standart sapma ile dagildiginin sdylenmesi olanakhdir. Veri seti igin
g6zlemlenen en ylksek nakit girisi ddnem basindaki toplam varliklarin %52’si kadarken,
en ylksek nakit cikisi %32’si kadar olmustur. UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan
finansal tablolara gore, isletmelerin gayri-nakdi ¢calisma sermayelerinde ortalama olarak

doénem basindaki toplam varliklarin %19’u kadar yikselis gézlenmistir.

Analize katilan 452 gdzlem igerisinde gayri nakdi ¢alisma sermayesinde donem
basindaki toplam varliklarin %47’si kadar dislse ve %89’u kadar yukselise sahip olan
gbzlemler bulunmakta ve veriler bu iki deder arasinda %20 standart sapma ile dagilim
gostermektedir. Faaliyetlere iliskin net duran varliklarin dénem basindaki toplam
varliklara oraninda %8 standart sapma ile %2 artis goézlenmistir. En ylksek artisin
dénem basindaki toplam varliklara orani %37 iken, en yuksek dususin %36 gibi bir
orana sahip oldugu goérilmektedir. Analize katilan son degisken Ucguncu tahakkuk
sinifini temsil eden net finansal varliklardaki degisim degiskenidir. Bu degisken dénem
basindaki toplam varliklarin degerinin %5’i kadar ortalamaya sahiptir. Bu da,
isletmelerin finansal varliklarini ortalamada artirdiklarini  goéstermektedir. Ancak,
degdiskenin standart sapmasinin %10 gibi bir deder almasi, butin isletmeler icin ayni
durumun gecerli olmadigini ve vyatinmlarini nakde c¢eviren ya da finansal
yukamlUluklerini artiran isletmelerin de bulundugunu goéstermektedir. Veri setinde net
finansal varliklarda gézlemlenen en fazla disis dénen varliklarin %37’si kadar, en fazla

yukselis ise %44°l kadardr.

UFRS ile uyumlu finansal tablolardan elde edilen veri seti temel alinarak
belirlenen bu tanimlayici istatistikler tarihi maliyetlere dayanan veri seti i¢in elde edilen
tanimlayici istatistikler ile karsilastinldiginda, UFRS ile uyumlu finansal raporlama
yapilan dénem igin, genel olarak, daha kiglk degerlerin bulundugu goérilmektedir. Bu
durumu degiskenlerin agirliklandiriimasinda kullanilan dénem basindaki toplam varlik
degerinin UFRS ile uyumlu raporlanan finansal tablolarda yeniden degerlenmis
degerleri ile sunulabilmesine dayandirmak olanakhdir. Ancak, gayri-nakdi c¢alisma
sermayesindeki degisim ve net finansal varliklardaki degisim degdiskenlerinin
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degerlerinde artis gézlenmistir. Bu durumda, igletmelerin esas faaliyetlerinden ve duran
varliklarinin satigsindan elde ettikleri nakdi kisa vadeli yakimliltklerini yerine getirmek
ve yatirm yapmak icin kullandiklari yorumu vyapilabilir. Daha detayli bir yorum
yapilabilmesi agisindan degiskenler arasindaki iligki dizeylerinin de incelenmesi

gerekmektedir.

Tablo 29, UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen
veri seti icin tahakkuklarin guvenilirligi ile kazancin suregenligi arasindaki iligkiyi
agiklamada kullanilan degiskenler arasindaki iligki dizeylerini sunmaktadir. 2004-2007
dénemine ait 452 gozlemin degerlendirmeye alindigi uygulama igin iliski dizeylerine
bakildiginda, déneme iliskin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin izleyen
doénemin faaliyet kari ile ayni dogrultuda hareket ettigi gérilmektedir. Bu durumda,
icinde bulunulan dénemde nakit girisi yaratan esas faaliyetlerin izleyen dénemde de
tekrarlandiginin  savunulmasi olanakhdir. Tahakkuklarin ve nakit akislarinin
suregenliginin belirlenmesinin amaglandigi 6nceki uygulamada, nakit akislarinin
suregenlik godstermedigi sonucuna ulasiimistir. Ancak, bu sonucun, tahakkuklarin
toplam tahakkuklar olarak modele katilmasi dolayisiyla tahakkuk siniflarinin nakit
akislari Uzerindeki bireysel etkilerinin yok edilmesine ve bdylece nakit akiglarinin
izleyen doénemin faaliyet kéri Uzerindeki etkisinin de yok edilmis olabilecegine

dayandirilmasi olanaklidir.

Tablo 29: UFRS ile uyumlu veri seti igin tahakkuk giivenilirliginin kazancin siiregenligi ile

iliskisinin test edilmesinde kullanilan degiskenler arasindaki iligkiler

Degiskenler Eit+1 CFO;; AWC;; ANCO; AFIN;
Eit+1 -
CFOy 0.2833%** -
AWC; -0.0435* -0.2263*** -
ANCO; 0.1635*** 0.2082*** -0.0126* -
AFIN;¢ 0.1592%** -0.1126** 0.4370***  0.1856*** -
* %10 anlamhhk derecesinde anlaml
** 95 anlamlilik derecesinde anlamli
*** %1 anlamlilik derecesinde anlamli
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Gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim ile izleyen dénemin faaliyet kar
arasindaki iligki incelendiginde ters ydnde bir iliskinin bulundugu goériilmektedir. icinde
bulunulan dénemde olusturulan ddnen varliklarin izleyen dénemde tersine ddnerek
faaliyet kari Gizerinde azaltici bir etkiye neden olabilecegdi dusunildiginde, bu durumun
beklenen bir durum oldugunun savunulmasi olanaklidir. Ayrica, gayri-nakdi calisma
sermayesindeki degisimin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari ile ters yonde
iliskiye sahip olmasi da beklenen bir durumdur. Calisma sermayesindeki artisin esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari ile finanse ediimesi ya da c¢alisma
sermayesindeki dislsun, nakit akis tablosunda esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akislarinin degerini ylkselten kalemler olmasi gibi nedenler, bu iki degisken arasindaki
negatif iligkiyi agiklamaktadir. Ornegin, nakit karsiligi yapilan satis islemi sonucunda
isletmenin esas faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akiglari artarken, stoklarinda dusus
ortaya gikacaktir. Dolayisiyla, esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglari artarken

gayri-nakdi calisma sermayesi azalacaktir.

Faaliyetlere iliskin net duran varliklardaki degisim ile izleyen donemin faaliyet
kéri arasinda pozitif iliski gorilmektedir. Bu durumda, isletmelerin duran varliklarini
etkin kullanip izleyen dénemlerde faaliyet kari olusturduklarini savunmak olanaklidir.
Ayrica, UFRS gergevesinde, duran varliklarin faaliyetlerle ilgili olmayan kisminin toplam
duran varliklardan ayri gosterilebilmesi sonucunda faaliyetler ile ilgili olmayan
amortisman giderlerinin faaliyet karindan ¢ikarilmasi engellenmis olmaktadir. Bdylece,
tarini maliyetlere dayali finansal tablolardan elde edilen veri seti icin degiskenler
arasindaki iliskilerde ortaya g¢ikan negatif etkinin, pozitif etkiye dénlismesi saglanmis

olmaktadir.

Faaliyetlere iliskin net duran varliklardaki degisimin, bu duran varliklarin esas
faaliyetlerde kullanilarak nakit girisi yarattigi varsayimi altinda, esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akislari degiskeni ile pozitif iliskiye sahip olmasi, beklenen bir durum
olmaktadir. Pozitif iligkinin aciklanmasi igin ortaya konabilecek alternatif agiklama,
isletmelerin esas faaliyetleri sonucunda elde ettikleri nakit ile duran varlik satin almis
olabilecedi yonindedir. Bu aciklama, faaliyetlere iliskin net duran varliklar ile gayri-nakdi
calisma sermayesindeki dedisim arasindaki negatif iliskinin agiklanmasi i¢in de
gecerlidir. Ancak, aciklamanin pesin satiglar gibi gayri-nakdi calisma sermayesinde
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disUse neden olurken esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarini artiran islemlerin
sonucunda elde edilen nakdin duran varlik ediniminde kullaniimasi olarak

genisletilmesinin agiklamayi giglendirecegi disiniimektedir.

iligki diizeylerinin incelenmesi sirasinda agiklanmasi gereken bir diger iligki net
finansal varliklardaki degisim ile izleyen dénemin faaliyet kari arasindadir. Sunulan iligki
dizeyinin pozitif olmasinin, igletmelerin azalan faiz yuklerini isaret ediyor olmasi
olasidir. Yukumluliklerdeki dliisis sonucunda, izleyen dénemde 6denmesi gereken faiz
de dismus olmaktadir. Dolayisiyla, faiz giderleri izleyen dénemin faaliyet karini daha az
dusurecektir. Alternatif bir aciklama olarak, iginde bulunulan dénemde yapilan
yatirimlarin getirisinin izleyen dénem iginde gerceklesmesini belitmek olanakhdir. Bu
aciklama net finansal varliklardaki degisim ile esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akiglari arasindaki negatif iligski ile birlestirildiginde, izleyen dbénem icinde getiri
saglayacagi beklenen yatirnmlarin kaynaginin bu nakit akislari oldugunun diastnilmesi

mantiklidir.

isletmelerin finansal yukiumliliklerinde ortaya c¢ikan diisiisin, net calisma
sermayesini olusturan varliklari satin alma ya da ytukamlalUkleri yerine getirme gliclinde
bir disliise neden olacagi dusunuldiginde, net finansal varliklardaki degisim ile gayri-
nakdi calisma sermayesindeki degisimin ayni yonde hareket etmesinin beklenen bir

durum olarak yorumlanmasi olanaklidir.

Tanimlayici  istatistikler ve degiskenler arasindaki iliski dizeylerinin
aciklanmasinin ardindan, tahakkuklarin guvenilirliginin kazancin suregenligi ile
iliskisinin arastiriimasi surecinde sabit etkilerin modele katilip katilmayacagina karar
verebilmek (zere veri setlerine uygulanan Hausman testinin  bulgularinin

aciklanmasinda fayda vardir.
Sabit Etki / Rassal Etki (Hausman) Test istatistigi Bulgular
Tahakkuklarin guvenilirligi ile kazanglarin slre@enligi arasindaki iligkinin

incelenmesi igin olusturulan modellerin sabit bir etki igerip igcermediginin test edilmesi

icin g¢alismada Hausman testi kullanilmaktadir. Hausman testinin bulgulari
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dogrultusunda rassal etkiler modelinin uygun oldugunun belirlendigi modeller igin sabit
etkiler modele katilmamaktadir. Hausman testi sonucunda rassal etkiler parametre
tahmincileri ile sabit etkiler parametre tahmincileri arasinda istatistiksel olarak anlamli
bir fark bulunan modeller iginse sabit etkiler panel regresyon analizi uygulanmaktadir.
Bu dogrultuda, analiz bulgularinin agiklanmasindan 6nce, uygulanan ydntemi
belirlemesi bakimindan Hausman testinin ve sabit etkiler testinin bulgularinin
aciklanmasi faydahldir. Tarihi maliyetlere dayali veri seti ve UFRS ile uyumlu veri seti
icin Hausman testinin bulgular i1s1ginda uygulanacak panel regresyon modeli Tablo

30’da sunulmaktadir.

Tablo 30: Tahakkuk giivenilirliginin kazancin siiregenligi ile iligkisini inceleyen modeller

icin Hausman testi sonucunda uygulanacak modeller

MODEL Rassal Etkiler Sabit Etkiler
Modeli Modeli
AWC, Siiregenligi (Tarihi Maliyet) X v

AWC; Siiregenligi (UFRS)

ANCO; Siiregenligi (Tarihi Maliyet)

ANCO; Siiregenligi (UFRS)

AFIN; Suiregenligi (Tarihi Maliyet)

AFIN; Siiregenligi (UFRS)

CFO;, AWC, , ANCO AFIN; Siiregenligi (Tarihi Maliyet)

X X X X X X X
N NI NI N N RN

CFO,, AWC, , ANCO AFIN; Siiregenligi (UFRS)

Tablo 30’da sunulan bulgular arastirilan bitin konular igin sabit etkiler panel

regresyon analizi uygulanmasinin uygun oldugu sonucuna ulagiimistir.
Panel Veri Analizinin Bulgulari
Modellere uygulanan Hausman testinin bulgularina gére Tablo 30°’da goruldagu

gibi ¢calismanin bu bdélimundeki batin uygulamalar igin sabit etkiler panel regresyon

analizi gergeklestiriimis ve bulgular asagida sunulmustur. Tablo 31’de tarihi maliyetlere
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dayali finansal tablolardan elde edilen veri seti igin tahakkuklarin glvenilirligi ile
kazancin slregenligi arasindaki iliskiyi inceleyen esitligin bulgulari sunulmaktadir. Tablo
32 ise ayni incelemeyi UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan veri seti lzerinde yapan

modellerin bulgularini sunmaktadir.

Tabloda goéruldaga gibi tahakkuklarin gavenilirligi ile kazancin slregenligi
arasindaki iligkinin incelenmesi icin 4 ayri model kullaniimistir. Bu modellerden gl
tahakkuk siniflarinin bireysel sliredenligine iliskin modellerdir. Tahakkuk siniflarinin
bireysel slregenliklerinin degerlendirildigi modeller ile bulunmasi beklenen, her
tahakkuk sinifinin, kazancin geri kalan bdélimine, izleyen dénemin kazancini
agiklamada yaptigi ek agiklama katkisinin belirlenmesidir. Sonuncu model ise tahakkuk
siniflari diger tahakkuk siniflari ve esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglar ile
birlikte modele katildigi zaman elde edilecek suregenlikler ile ilgilidir. Tahakkuk
siniflarinin aralarindaki iliskilerin, bu tahakkuklarin modelde beraber kullaniimalar
sonucunda bulgular Gzerinde etki yapabilecedi de yorumlama sirecinde géz 6nlinde
bulundurulmalidir. Bu baglamda, ilk 3 model igin dikkate alinmasi gereken esas
noktanin bireysel olarak tahakkuk siniflarinin siregenligi oldugunun sdylenmesi

olasidir.

Uygulanan ilk modelde gayri-nakdi galisma sermayesindeki degisim tahakkuk
sinifinin stregenligi ile kazancin geri kalan bdlimunin sdredenligi incelenmektedir. Bu
incelemeye katilan veri seti aykir g6ézlemlerin disarida birakiimasi ile 191 igletme icin
ele alinan 4 déneme iligkin 643 adet gdzlem icermektedir. Hausman test istatistiginin
anlaml ¢ikmasi dolayisiyla uygulamada sabit etkiler panel regresyon analizi
kullaniimigtir. Elde edilen F dederi 3,7 olarak belirlendigi icin modelin istatistiksel olarak
anlamh bir model oldugu kabul edilmistir. Ayrica, modelin agiklama kuvvetinin %17,10

oldugu belirlenmigtir.

Bulgulara goére, gayri-nakdi calisma sermayesinin ve kazancin geri kalan
bolimandn  izleyen donemin faaliyet kérini  agiklama kuvvetinin  bulundugu
gorulmektedir. Gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki degisimin izleyen dénemin faaliyet
kar Gzerinde ters yonde etkisinin oldugu belirtimektedir. Bu tahakkuklarda ortaya ¢ikan

1TL yikselig, izleyen dénemin faaliyet karini 0,248 TL diisiirmektedir. icinde bulunulan
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donem igerisinde olusturulan gayri-nakdi ¢alisma sermayesi tahakkuklarinin izleyen
dénemde tersine donecegi disunuldidginde, bu durumun beklenen bir durum
oldugunun savunulmasi olanakhdir. Ornegin, satin alinan stoklar, iginde bulunulan
dénemin gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde artisa neden olurken, izleyen dénemde
bilangodan cikartilip satilan kismi “Satilan Malin Maliyeti” olarak, tiketilen kismi ise
dénem gideri olarak gelir tablosuna kaydedilecek ve dolayisiyla izleyen dénemin
faaliyet karini duslrecektir. Kazancin geri kalan bolimi ile karsilastirildiginda, bu
tahakkuk sinifinin  kazancin suregenliginin aciklanmasinda %24,7 katki yaptig
gorilmektedir. Kazancin geri kalan boélimanin izleyen donemin faaliyet kari (izerinde

%17’lik ters yonde etki gdsterdigi Tablo 31'de gérulmektedir.

Onceki uygulamada da iginde bulunulan dénemin faaliyet karinin izleyen
dénemin faaliyet kan Uzerinde ters ydnde etkisi oldugu sonucuna ulasiimigtir. Bu
durumda, gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki degisimlerin kazancin izleyen dénemde
tersine dénmesi beklenen tek bileseni olmadigi ortaya ¢ikmaktadir. Durumun daha

detayli agiklanabilmesi agisindan diger bilesenlerin de incelenmesi gerekmektedir.

Tablo 31’de sunulan bulgulardan bir digeri faaliyetlere iliskin net duran varliklarin
kazancin geri kalan bélimine yaptigi agiklama katkisini yansitmaktadir. Bu uygulama
icin 191 isletmenin ele alinan 4 donem icerisinde kalan verileri ile elde edilen 643 adet
g6zlem kullaniimaktadir. F degerinin tatmin edici bulunmasi (8,3) bu modelin
bulgularinin  yorumlanabilecegini gostermektedir. Sunulan bulgular dénem igerisinde
faaliyetlere iliskin net duran varliklarda olusturulan degisimin, izleyen dénemin faaliyet
kéri Gzerinde ters yonde bir etki yaratacagini géstermektedir. Faaliyetlere iliskin net
duran varliklarda olusturulan her 1TL artis i¢in izleyen dénemin faaliyet karinda 0,30 TL
dusls gozlenmektedir. Bu durum acgiklanirken en blaylk dayanak noktasi
amortismanlardaki artistir. Net duran varliklarin degerindeki artis izleyen dénemde
amortisman giderlerini ylkseltecegi icin faaliyet k&rini disUrecektir. Bir diger olasi
agiklama, duran varliklarin satin alinmalari igin saglanan finansmanin maliyetinin
izleyen doénemin faaliyet karina yansitiimasi yolundadir. Odenecek faiz giderleri
sonucunda izleyen dénemin faaliyet karinin diismesi olasidir. Bu tahakkuk sinifinin da
gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki degisim tahakkuk sinifi gibi, bireysel olarak faaliyet

kadrindan cikariimasi ile kazancin geri kalan bdlimindn izleyen dénemin faaliyet kari
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Uzerindeki etkisi pozitife donlismemektedir. Bu durumda, diger bilesenlerin de ters

yonde etkiye sahip olabilecegdi sonucuna ulasiimaktadir.
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Tablo 31: Tarihi maliyetlere dayanan veri seti igin tahakkuklarin giivenilirligi ile kazancin siiregenligi arasindaki iligki

MODELLER Degisken Katsayi Std. Hata T Olasilik
AWC; -0.24773  0.09259 -2.680  0.008 | Hausman  0.0000 Gozlem Sayisi 643
AWC,; Siiregenligi E-AWC; -0.16791  0.07532 -2.230  0.026 F © 3'275 2) Dénem Sayisi 4
C 0.08696  0.01329  6.540  0.000 R? %17.10  Yatay Kesit Sayisi 191
ANCO; -0.30020 0.08219 -3.650 0.000 Hausman  0.0000 Gézlem Sayisi 643
ANCO, Suregenligi E«-ANCO; | -0.18304 0.07365 -2.490  0.013 F © 36303) Dénem Sayisi 4
C 0.10378 0.01374 7.550 0.000 R’ %9.49 Yatay Kesit Sayisi 191
AFIN; -0.18548  0.07483  -2.480  0.014 | Hausman  0.0000 Gozlem Sayisi 635
AFIN, Suregenligi Ei-AFIN; -0.19322  0.07690 -2.510  0.012 F ( 036411; 9) Dénem Sayisi 4
C 0.07924  0.01202 6.590  0.000 R’ %20.12  Yatay Kesit Sayisi 190
CFO, 0.16599  0.08073  2.060  0.040
AWC;, 0.10613 0.09132 1.160 0.246 Hausman  0.0000 Gézlem Sayisi 624
CFO,, AWC, , ANCO; F 2.37 .
AFIN, Siiregenlii ANCO; -0.06096  0.06824 -0.890  0.372 (0.0518) Dénem Sayisi 4
AFIN; 0.06938  0.05470  1.270  0.205 R’ %9.29  Yatay Kesit Sayis1 191
C 0.05048  0.02753  1.830  0.067

Eit+1: i isletmesi igin t+1 ddnemine iliskin faaliyet kari

Eii: i isletmesi icin t ddnemine iligkin faaliyet kari

CFOy: i isletmesi igin t donemine iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari

AWC: i isletmesi igin t ddneminde gayri-nakdi ¢calisma sermayesindeki degisim

ANCOj: i igletmesi igin t ddneminde faaliyetlere iligkin duran varliklardaki degisim

AFIN;: i isletmesi igin t doneminde net finansal varliklardaki degisim
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Uygulanan bu modelin agiklama kuvvetinin  %9,49 oldugu Tablo 31'de
gorulmektedir. Diger modellerin agiklama kuvvetlerinden kiglk bir degere sahip

olmasini, bu tahakkuklarin tarihi maliyetler ile raporlanmasina dayandirmak olanakhdir.

Bireysel olarak ele alinan son tahakkuk sinifi “Net Finansal Varliklardaki
Degisim”dir. Hausman test istatistiginin anlamli ¢ikmasi sonucunda, sabit etkiler panel
regresyon analizi uygulanan veri seti, ele alinan 4 dénem igin 190 isletmenin verilerini
iceren 635 gdzlemden olugsmaktadir. Modele iliskin F dederi 3,17, aciklama kuvveti ise
%20 olarak belirlenmistir. Dolayisiyla modelin yorumlanabilecek bir model oldugu ve
modelde ele alinan degiskenlerin izleyen dénemin faaliyet karini %20 oraninda

aclklayabildigi sonucuna ulagiimaktadir.

Tablo 31’de sunulan bulgular ¢ergevesinde net finansal varliklarda ortaya ¢ikan
1TL yukselmenin izleyen dénemin faaliyet kari Uzerinde 0,185 TL dugtse neden oldugu
goOrulmektedir. Net finansal varliklardaki artigin izleyen dénemin faaliyet karinda artis
yaratmasi beklenirken, beklenenin tersine azalis yaratacak bir etki gostermesini
isletmelerin genellikle negatif getirili yatirirmlarda bulunduklari, bu nedenle izleyen
doénem icerisinde yatirrmdan zarar ettikleri seklinde yorumlamak olanakhdir. Diger bir
olasilik, net finansal varliklari olusturan kisa vadeli yatirimlar, uzun vadeli yatirimlar ve
finansal yukumlulukler degerlerinin birbirlerinin etkilerini yok edecek sekilde hareket
etmis olmasidir. Bu durumda, net finansal varliklarda degisim gorilmese bile faaliyet
kari degisebilmektedir. Faaliyet k&rinin geriye kalan bdéliminin de, diger tahakkuk
siniflarinda oldugu gibi, izleyen dénemin faaliyet kar Uzerinde ters yonde bir etkiye
sahip oldugu goériimektedir.

Bitln tahakkuk siniflarinin ve esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin
bir arada kullaniimasi ile olusturulan model uygulanmis ve bulgulari Tablo 31'de
sunulmustur. 191 isletmenin 4 donem igerisinde ulasilabilinen verileri kullanilarak 624
adet gézlem elde edilmis ve bu gbézlemler kullanilarak uygulama gergeklestirilmistir. Bu
model uygulanan 4 model igerisinde en diusik F degerine (2,37) ve en disuk
aciklayicilik kuvvetine (%9,29) sahiptir. Uygulamada arastirilan konu gergevesinde,
Tablo 31'de de gorildigu Uzere, tahakkuk siniflarinin bireysel olarak modele
katildiklarinda anlamli etkiler sergiledigi ancak, bu anlamli etkilerin diger tahakkuk
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siniflarinin  da modele katiimasi ile ortadan kalktigi gbézlenmistir. Dolayisiyla,
tahakkuklarin anlamli etkiye sahip olmamalarinin kendi aralarindaki iligkilerin izleyen
donemin faaliyet kari Uzerinde gosterdikleri etkiyi ortadan kaldirmasina ya da

netlestiriimesine dayandirilmasi olanaklidir.

Bu modelin uygulanmasinda, dncelikle Hausman testi yapiimis ve Hausman test
istatistiginin anlamli ¢ikmasi sonucunda sabit etkiler panel regresyon analizinin
kullaniilmasi uygun bulunmustur. Sabit etkiler panel regresyon analizinde kazancin
bilesenlerinin birlikte modele katilmalari sonucunda, yalnizca esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akiglarinin izleyen dénemin faaliyet ka&r Gzerinde ayni ydnde ve
anlamli bir etkiye sahip oldugu, tahakkuk siniflarinin anlamli bir etkide bulunmadiklar
gorulmastir. Ayni sonu¢ daha o6nce yapilan ve tahakkuklar ile esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akiglarinin siregenliklerinin degerlendirildigi uygulamada da ortaya

koyulmustur.

Galismada tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama yapilan déneme iligkin
olarak tahakkuklarin givenilirligi ile kazancin suregdenligi arasindaki iligkiyi gdsteren
bulgularin, UFRS ile uyumlu olarak hazirlanan finansal tablolardan elde edilen veri seti
icin nasil sekillendiginin belirlenmesi de amaglanmaktadir. Dolayisiyla, uygulama UFRS

ile uyumlu veri seti igin de yapilmis ve Tablo 32'de sunulan bulgulara ulagiimistir.

Tahakkuklarin  glvenilirligi  ile kazancin suregenligi arasindaki iligkinin
arastirildigi bu uygulamada UFRS ile uyumlu veri seti igin de tarihi maliyetlere dayanan
veri setine uygulanan modeller uygulanmistir. Bu modellerden ilki gayri-nakdi galisma
sermayesindeki degisimlerin siUregenlikleri ile kazancin geri kalan bdlimuinin
suregenligini belirlemektedir. Yapilan Hausman testinin bulgulari 1s1dinda sabit etkiler
panel regresyon analizi uygulanmigtir. Bu analizin uygulandigi veri seti, ele alinan 4
dénemde verilerine erigilebilen ve tarihi maliyetlere dayanarak hazirlanan veri seti
icinde de yer alan 190 isletmeden elde edilen 465 gozlem icermektedir. Modele iligkin
olarak elde edilen F degeri 3,76’dir. Bu da modelin yorumlanmasinin anlamli oldugunun
bir gostergesidir. Ayrica, modelin aciklama kuvveti %33,88 olarak belirlenmistir. Tarihi
maliyetlere dayali finansal raporlamaya dayanan veri setinde elde edilen agiklama

kuvvetinin  %17,10 oldugu disunuldiginde, uygulanan bu model c¢ergcevesinde,
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UFRS’nin, gayri-nakdi calisma sermayesinin izleyen dénemin faaliyet karini tahminleme
yeteneginde artisa neden oldugunu savunmak olanakldir.

Ote yandan, bulgular gayri-nakdi ¢alisma sermayesindeki degisimlerin izleyen
donemin faaliyet kar UGzerinde anlamli ve ters yonde (-0,24) etki yaptigini
gOstermektedir. Diger bir ifadeyle, gayri-nakdi ¢alisma sermayesinde olusacak her 1TL
artis, izleyen dénemin faaliyet karinda 0,24 TL azalisa neden olacaktir. Tahakkuklarin
izleyen dénem igerisinde tersine dénecegdi kabul edildiginde, bu sonucun beklenen bir
sonug¢ oldugu sdylenebilir. Donem igerisinde net galisma sermayesine yapilan yatirimin
izleyen donemde tersine dénmesini, dénem igerisinde alacaklarin izleyen dénemde
tahsil edilmesi sonucu net galisma sermayesinde ortaya c¢ikacak olan duslUs ile

orneklendirmek olanakldir.

Kazancin gayri-nakdi galisma sermayesindeki degisim disinda kalan boélimunun
de izleyen dbénemin faaliyet kari Uzerinde anlamh ve ters ydnde etki gOsterdigi
gorulmektedir. Ancak, tanimlayici istatistikler 1sidinda izleyen dénemin faaliyet karinda
artis oldugunun belirlenmesi nedeniyle bu degiskenin, icerdigi tahakkuk siniflarinin ve
nakit akiglarinin birbirleri ile etkilesimleri sonucunda gercek etkisini yansitmadigi
disinmek olanaklidir.

Faaliyetlere iliskin net duran varliklardaki degisim ele alindiginda, olusturulan
veri setinde 4 doneme iliskin 190 isletmeye ait 465 adet gézlem bulunmaktadir. Bu veri
setine uygulanan modele ait F degeri 3,37 olarak belirlenmis ve modelin istatistiksel
olarak anlamli bir model oldugu sonucuna ulasiimistir. Ayrica, agiklama kuvveti %30,08
olarak bulunmustur. Tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama sistemini temsil eden
veri seti icin bu deder %9,49 olarak belirlenmistir. ki veri seti icin modelin
aciklayicihginda gdézlemlenen bu buyuk farkin maddi duran varliklarin degerlerinde
ortaya cikan degisimlerin finansal tablolara nispeten daha yuksek oranda yansitiliyor

olmasina baglamak olanaklidir.
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Tablo 32: UFRS ile uyumlu veri seti i¢in tahakkuklarin giivenilirligi ile kazancin siiregenligi arasindaki iligki

MODELLER Degisken  Katsayi Std. Hata T Olasilik
AWC, -0.23938 0.12454 -1.92 0.056 Hausman  0.0000 Gézlem Sayisi 465
P F 3.76

AWC, Suregenligi E-AWC, -0.27101 0.09889 -2.74 0.007 (0.0245) Dénem Sayisi 4
C 0.03730 0.01845 2.02 0.044 R’ %33.88  Yatay Kesit Sayisi 190
ANCO, -0.20323 0.08977 -2.26 0.024 Hausman  0.0000 Gozlem Sayisi 465

ANCO; Siiregenligi E-ANCO; | -0.20961 0.08077 -2.60 0.010 F (0.3(;2;9) Dénem Sayisi 4
C 0.04026 0.00670 6.01 0.000 R’ %30.08 Yatay Kesit Sayisi 190
AFIN, -0.18571 0.10631 -1.75 0.082 Hausman  0.0000 Gézlem Sayisi 465

AFIN, Siiregenligi E-AFIN, -0.30623 0.09974 -3.07 0.002 F 245 Dénem Sayisi 4

(0.0048)
C 0.03909 0.00736 5.31 0.000 R’ %30.33  Yatay Kesit Sayis1 190
CFO, -0.16303 0.07797 -2.09 0.038
AWC, -0.15425 0.14172 -1.09 0.277 Hausman  0.0000 Gozlem Sayisi 452
CFO,, AWC,, ANCO;, F 2.04

AFIN, Siiregenligi ANCO; -0.01961 0.10011 -0.20 0.845 (0.0889) Dénem Sayisi 4
AFIN; 0.17357 0.09491 1.83 0.069 R’ %0.26 Yatay Kesit Sayisi 190
C 0.06104 0.02728 2.24 0.026

Ejt+1: i isletmesi icin t+1 donemine iligkin faaliyet kar

Ei: i isletmesi icin t donemine iligkin faaliyet kari

CFOy: i isletmesi igin t donemine iligkin esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari

AWC: i isletmesi igin t ddneminde gayri-nakdi calisma sermayesindeki degisim

ANCOj: i igletmesi igin t doneminde faaliyetlere iligkin duran varliklardaki degisim

AFIN;: i isletmesi igin t doneminde net finansal varliklardaki degisim
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Tablo 32’de goruldugu gibi Hausman test istatistigi anlamli ¢ikmis ve uygulama
gercevesinde sabit etkiler panel regresyon modeli uygulanmigtir. Bulgular
degerlendirildiginde faaliyetlere iliskin net duran varliklarin izleyen dénemin faaliyet
karini %20 oraninda etkiledigi ve bu etkinin negatif isarete sahip oldugu sonucuna
ulasilmigtir. Faaliyetlere iligkin net duran varliklardaki 1 TL artigin, izleyen ddénem
faaliyet k&rinda 0,20 TL dislUse neden olacagi seklinde belitmek de olanaklidir. Net
duran varliklardaki artisin duran varligin kullanimdan dolayl amortisman giderlerinde,
satin alinmasi igin saglanan finansmandan dolayi da faiz giderlerinde yaratacagi artis
ile izleyen dénemin faaliyet karinda disis yaratmasi olasidir. Ornegin, finansal
kiralama ile edinilen bir varlik, TMS 17- Kiralama islemleri standardi cercevesinde,
belirli kosullari saglamasi ile kiralama s6zlesmesinin basi itibariyle belirlenmis gercege
uygun deger ya da asgari kira 6demelerinin®™ buglinkii degerinden disik olani
Uzerinden bilancoda varlik ve bor¢ olarak muhasebelestiriimektedir (TMS 17, par. 20).
Finansal kiralama iglemi, her bir hesap dénemi itibariyle ilgili finansman giderlerinin
dikkate alinmasi yaninda, amortismana tabi varliklara iliskin amortisman giderlerini de

ortaya cikarir.

Modelde faaliyetlere iliskin net duran varliklardaki degisim disinda kalan
kazancin suregenligi de degerlendiriimektedir. Bulgulara gére, bu degisken de izleyen
doénemin faaliyet kari Uzerinde istatistiksel olarak anlamli bir sekilde ters yonde etki
gOstermektedir. Tanimlayici istatistikler gergevesinde, izleyen dénemin faaliyet karinda
artis gorilmesi, bu degiskenin igerdigi tahakkuk siniflarinin ve nakit akiglarinin
birbirlerinin etkisini ortadan kaldirmalari ya da azaltmalar yoluyla sonuca etki etmis ve

gercekte olmasi gereken sonucu vermemis olmalari olasiligini artirmaktadir.

Tablo 32’de net finansal varliklarin siregenliginin degerlendirildigi model igin
diger tahakkuk siniflarinda oldugu gibi 190 isletmeye ait 4 dénem igerisinde elde
edilebilen veriler kullaniimis ve 465 adet gézlem elde edilmistir. F degerinin 5,45 olmasi
modelin anlamli bir model oldugunu kanitlarken, agiklama kuvvetinin %30,33 olmasi net

finansal varliklarin tahminleme kuvvetinde UFRS’nin sagladigi ylkselisi goéstermektedir.

9 Kiracinin kiralama siiresince kosullu kira, hizmet maliyetleri ile vergiler gibi kiraya veren tarafindan
O6denen ve kiraya verene tazmin edilenler hari¢, 6demek zorunda oldugu veya 6demesi gerekebilecek
tutarlari ifade eder (TMS 17, par. 4).
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Hausman test istatistigine bakildiginda sabit etkiler panel regresyon analizinin model
icin daha uygun oldugu sonucuna ulasiimistir. Bu analiz bulgulari, net finansal
varliklardaki degisim tahakkuk sinifinin izleyen dénemin faaliyet kari Uzerinde
istatistiksel olarak anlamli bir bigimde ters yonde etkili oldugunu gdstermektedir.
Bulgulara gore, net finansal varliklarda ortaya ¢ikacak 1 TL artisin, izleyen dénemde
faaliyet karini 0,186 TL dislirmesi beklenmektedir. Normal kosullarda, yatirimlardaki
artisin ya da borglardaki azalisin izleyen ddénemin faaliyet kérini yukseltecegi
dusundlurken, bdyle bir bulguya ulasilmasi sonucunda, kisa vadeli yatirrmlar, uzun
vadeli yatinmlar ve finansal borglar bilesenlerinin birbirlerinin etkisini netlestirdiginin
savunulmasi olanakhdir. Bu netlestirme toplamda net finansal varliklarda degisim
olmamasina yol acarken, faaliyet kar (izerinde azaltici etkiye neden olabilir. Ornegin,
bankadan alinan kredi ile yapilan yatirm net finansal varliklarda degisime yol
acmazken, izleyen dénemde faaliyet kérinda &denecek faiz tutari kadar azalis
yaratacaktir. Net finansal varliklar ile izleyen donemin faaliyet kari arasindaki bu iligkiye,
isletmelerin yaptiklari yatirimlar sonucunda negatif getiri elde etmelerinin neden olmasi
da olasidir. Ayrica, 2008 yilinda Ulkemizi de etkileyen kriz sonucunda isletmelerin

yatirnmlarimdan negatif getiri elde etmis olmalari olasiligi artmis bulunmaktadir.

Diger tahakkuk siniflarinin bireysel siregenliklerinin degerlendirildigi analiz
bulgularinda oldugu gibi, net finansal varliklardaki dedisim tahakkuk sinifinda da
kazancin geri kalan bélimdnin izleyen dénemin faaliyet kari Gzerinde anlamli ve ters
yonde etki gosterdigi goérilmektedir. Ancak, Tablo 28’de daha énce sunulan tanimlayici
istatistikler degerlendirildiginde izleyen doénemin faaliyet karinda artis oldugunun
belirlenmesi nedeniyle bu degdiskenin, icerdidi tahakkuk siniflarinin ve nakit akislarinin

birbirleri ile etkilesimleri sonucunda gercek etkisini yansitmadigi dusinmek olanaklidir.

Uygulamanin en son analizi butin tahakkuk siniflarinin ve esas faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akiglarinin bir arada modele katiimasina dayanmaktadir. Bu
uygulama igin kullanilan veri seti 190 isletmenin 4 ddneme iligkin 452 gd6zlem
icermektedir. Diger uygulamalar ile karsilastirildiinda gdézlem sayisinda gorilen
dislsin nedeni, uygulama gercevesinde daha fazla gobzlemin modele katilmasi
dolayisiyla aykiri gbézlem sayisinda da artis olmasidir. Modele iliskin F degeri 2,04

olarak belirlenmis ve bu deger modelin anlamli oldugunun kabul edilmesine temel
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olusturmustur. Ancak, modelin agiklama kuvvetinin neredeyse 0 (%0,26) oldugu g6z
onlne alindiginda degiskenler arasindaki iliskilerin model bulgularini degistirdiginin

savunulmasi olanakli olmaktadir.

Tablo 32'de sunulan Hausman test istatistiginin anlamh ¢ikmasi, modelin sabit
etkiler panel regresyon analizi yoluyla c¢alistirlmasinin daha uygun oldugunu
gOstermektedir. Sabit etkiler panel regresyon analizinin bulgulari incelendiginde,
modele katilan degiskenlerden esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari ile net
finansal varliklardaki degisim tahakkuk sinifinin sahip oldugu etkinin istatistiksel olarak
anlamli ¢iktidi, ancak gayri-nakdi galisma sermayesindeki degisim ve faaliyetlere iligskin
net duran varliklardaki degisim degdiskenlerinin etkilerinin anlamli  gikmadigi
gorulmektedir. Bunun yani sira, esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin
izleyen dénemin faaliyet kari Uzerinde ters yonde %16 etkisi bulunmaktadir. Nakit
akislarinin izleyen dénemin faaliyet kazanci Uzerinde pozitif etkiye sahip olmasi
beklenirken, bdyle bir bulgu elde edilmesini modele yalnizca nakit akislarinin esas
faaliyetlerden kaynaklanan kisminin katiimasina dayandirmak olanaklidir. Ulkemizde
2008 yilinda yasanan kriz nedeniyle, isletmelerin faaliyet karlarindaki dustsin de bu
iliski Gzerinde etkili olmasi olasidir. Bir diger olasilik olarak, modele katilan tahakkuk
siniflari ile arasindaki iligkiler sonucunda esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit

akislarinin etkisinin diger tahakkuk siniflari tarafindan sekillendirildigi belirtilebilir.

Anlamli ¢ikan bir diger etki de net finansal varliklardaki degisime aittir. Bu
tahakkuk sinifinin izleyen dénemin faaliyet k&ri Gzerinde anlamli ve pozitif bir etkisi
bulunmaktadir. Son uygulamada elde edilen bulgulara gore, isletmeler donem icerisinde
net finansal varliklarinda yarattiklari her 1TL artis igin, izleyen donemde faaliyet
kérlarinda 0,174 TL artisa neden olmaktadir. Bu durumun beklenen etkiyi yansitmasina
ve modelde bu degdiskenin katsayisinin anlamh olmasina karsin, net finansal
varliklardaki degisim tahakkuk sinifinin bireysel olarak stregenliginin incelendigi
modelde gostermis oldugu negatif etkinin gegerli sonug olarak degerlendiriimesi uygun
go6riimektedir. Bunun nedeni, son uygulamada modele birlikte katilldig1 degiskenlerin de
bireysel olarak slregenliklerinin incelendigi modellerde anlamli etkiye sahip olmalarina
karsin, bir araya getirilerek uygulamaya katildiklarinda etkilerinin anlamsiz olmasi

olarak belirtilebilir. Dolayisiyla, net finansal varliklardaki degisim tahakkuk sinifinin
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ortaya cikan pozitif etkisinin diger tahakkuk siniflarinin etkileri ile sekillendikten sonra
ortaya ¢ikmis olmasi da olasidir.

UFRS ile uyumlu veri setinden elde edilen bulgular ile tarihi maliyetlere dayanan
veri setinden elde edilen bulgular karsilastirildiginda, dénemin faaliyet karinin izleyen
dénemin faaliyet kari Uzerindeki etkisinin UFRS ile uyumlu veri seti icin, faaliyetlere
iliskin net duran varliklardaki degisimin etkisinin ise tarihi maliyetlere dayanan veri seti
icin daha yuksek mutlak degere sahip oldugu goériimektedir. Bunun yani sira, esas
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarinin izleyen dénemin faaliyet kéri Uzerindeki
etkisi tarihi maliyetlere dayanan veri seti icin anlamli gikarken, net finansal varliklardaki
degisimin etkisi UFRS ile uyumlu veri seti icin anlamli olmaktadir.

Doénemin faaliyet karinin, izleyen dénemin faaliyet kari tGzerinde ters yonde daha
yuksek etkiye sahip olmasini, UFRS ile, isletmelere varliklarini degerlerken yeniden
degerlenmis tutar ya da maliyet degeri kullanma segenekleri sunulmasina ve bazi
isletmelerin yeniden degerlenmis modeli tercih etmesi sonucu amortisman giderlerinde
yildan yila artis goérilmesine dayandirmak olanaklidir. Dolayisiyla, izleyen dénemin
faaliyet kari da dusmektedir. Ayrica, hasilat politikasinin segiminin igletmelere
birakilmasi sonucunda, gelecek dénemlerde gergeklesecek gelirlerin bir béliminin,
icinde bulunulan déneme aktariimasi ile de faaliyet karinin izleyen dénemin faaliyet kari
Uzerindeki etkisinin artmasi olasidir. Bununla birlikte, ele alinan donem igerisinde
ekonomik krizin yasandigi 2008 yilinin verilerinin de yer almasi, 2007 yilinin faaliyet
kéri ile 2008 yilinin faaliyet kari arasindaki iligkinin bulgulari sekillendirmis olmasi

olasihgini ortaya ¢ikarmaktadir.

Faaliyetlere iliskin net duran varliklardaki degisimin etkisinin tarihi maliyetlere
dayanan veri seti icin daha yilksek mutlak degere sahip olmasi, UFRS ile uyumlu
finansal raporlama yapilan dénemin icerdigi 2008 yilindaki ekonomik kriz sonucunda
isletmelerin maddi duran varliklarini nakde c¢evirerek borglarini 6demesine ve genel

ekonomik kosullar nedeniyle faaliyet karlarinda disls gerceklesmesine dayandirilabilir.

UFRS ile uyumlu finansal raporlamaya gecilmesi ile birlikte, sermaye piyasasi

odakli finansal raporlamanin bir etkisi olarak, isletmelerin icinde bulunulan dénemin
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karini yukseltecek sekilde hasilat politikasi belirleyerek izleyen dénemin héasilatini
icinde bulunulan déneme kaydirmasi, ayni zamanda bu satiglardan kaynaklanan nakit

akislarinin izleyen dénemin faaliyet kari Gzerindeki etkisini azaltmaktadir.

iki finansal raporlama sistemi arasinda gayri-nakdi calisma sermayesindeki
degisimler ve net finansal varliklardaki degisimler degdiskenlerinin izleyen dénemin
faaliyet kan Uzerindeki etkileri agisindan hemen hemen hig farklilik gérilmemektedir.
isletmelerin  UFRS ile uyumlu finansal raporlamaya gegcilmesi ile, yatirimlarin
degerlenmesi, stok degerleme ydntemleri, stpheli alacak tutarinin belilenmesi gibi
uygulamalara iliskin olarak muhasebe politikalarinda ¢ok fazla degisime gitmemis
olmasi bu degiskenler agisindan iki finansal raporlama sistemi arasinda bir fark

bulunamamasinin kaynagi olarak gosterilebilir.
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SONUG

Muhasebe bilgisinin igletmenin varli§i agisindan hayati 6neme sahip oldugu
inkar edilemez bir gergektir. Alinan bitin kararlar igin temel olusturan bu bilgilerin karari
dogru yonde etkileyebilecegi zamanda ve sekilde sunulmasi gerekmektedir.
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari Kurulu (UFRSK) muhasebe bilgisinin
sahip olmasi gereken niteliksel dzellikleri siralamis ve “guvenilirlik” ile birlikte “ihtiyaca
uygunluk”u birincil niteliksel 6zellikler olarak belirlemistir. Bilginin karar etkileyebilme
Ozelligini ifade eden ihtiyaca uygunluk, bilginin, geribildirim degerine, tahminleme
degerine ve zamanliliga sahip olmasi olarak; guvenilirlik ise bilginin, dogrulanabilir
olmasi, tarafsiz ve dirust bir sekilde sunulmasi beklenen olguyu sunmasi olarak
nitelendiriimektedir. Bu agidan, donem kazanci nakit akislari ve tahakkuklar olarak
bilesenlerine ayrildiginda, olusturulma suregleri géz 6nline alinarak, muhasebe bilgisine
nakit akislarinin guvenilirlik, tahakkuklarin ise ihtiyaca uygunluk kazandirdiginin
sOylenmesi olanaklidir. Bu durum, nakit akislarinin iglemin nakde ddénismesinin
ardindan kayit altina alinmasi nedeniyle guvenilirligi ylkseltmis olmasina, buna karsin,
tahakkuklarin iglemlerin kaydedilmeleri icin nakde dénusmelerini beklemeden, bilginin
karari etkileyebilecegi zamanda sunulmasi sayesinde ihtiyaca uygunluk saglamasina

dayanmaktadir.

Tahakkuklarin  olusturulmasi sirecinde kullanilan degerleme esaslarinin,
varsayimlarin ve yontemlerin belirlenmesi gibi muhasebe uygulamalari mesleki yargi
kullaniimasini gerektirmektedir. Bu bagdlamda, tahakkuklarin guavenilirliginin nakit
akiglarina oranla daha duslk oldugu kabul edilmektedir. Ayrica, yoneticilerin
tahakkuklar Uzerinde daha fazla mudahale sansinin bulunmasi da guvenilirligin

azalmasina neden olmaktadir.

Tahakkuklarin olusturulmasi sirecinde ydneticilerin takdir kullanabilmeleri
nedeniyle, yapilan calismalarda tahakkuklar isletmenin faaliyetleri sonucunda ya da
yoneticilerin muhasebe uygulamalarina yonelik mesleki yargi kullanmalari sonucunda

ortaya c¢ikmis olmalari géz o6ninde bulundurularak ihtiyari tahakkuklar ve ihtiyari
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olmayan tahakkuklar olarak siniflandiriimaktadir. Konuya iligskin olarak yapilmis
calismalarda ihtiyari tahakkuklarin gavenilirliklerinin, icerdikleri varsayimlar ve mesleki
yargidan dolayi, ihtiyari olmayan ve isletmenin faaliyetleri sonucunda ortaya ¢ikmis olan
tahakkuklara gére daha disik oldugu sonucuna ulasiimistir. Dolayisiyla, karar alma
surecine temel olusturan muhasebe bilgisinin ne derece guvenilirlik ile élgtldiginin
belirlenmesi, bu bilgiye dayanarak alinan kararlarin ne derece dogru kararlar oldugu
yéninde de agiklayiciliga sahiptir. Literatirde bu konuya oldukga genis yer verilmesine
karsin, Tlrkiye’de yapilmis ¢ok fazla calismaya rastlanmamistir. Bu alanda utlkemiz
literattriinde bir eksiklik oldugu dustnulmUs ve yapilan bu ¢alisma ile eksiklik kismen
giderilmeye calisiimigtir.

Tahakkuklarin kalitesinin odlglilmesi ve kalite Uzerinde etkisi olan etkenlerin
incelenmesi bakimindan uluslararasi alanda birgok galisma yapilmistir. Cesitli modeller
olusturularak tahakkuklarin kalitesinin dlgilmesi amaclanmis ve bu modellerden bazilari
kullanilarak tahakkuklarin icerdigi midahale tutari belirlenmeye calisiimistir. Ancak, bu
modellerin tahakkuklarin kalitesinin élgimuinde kullanilmasini savunan calismalar kadar
hatali kullanildigini savunan galismalar da bulunmaktadir. Ornegin, dogrusal modeller
ile tahakkuk Kkalitesinin tam olarak belirlenemeyecegini ve ihtiyathlik ilkesinin
uygulanmasi ile olusan asimetrik zamanlhligin da tahakkuklarin kalitesi Uzerinde etkiye
sahip oldugu gorisi savunulmaktadir. Bunun yani sira, nakit akislarindan yola ¢ikarak
tahakkuklarin belirlenmesi ile dogrudan bilangodaki dederlerin alinmasi arasinda da
farklihklar bulundugunun ve bilangodan faydalaniimasi durumunda onyargili degerler

elde edilecegi goéristinin savunuldugu ¢alismalar da bulunmaktadir.

Konuya farkli agilardan yaklasan ¢alismalar tahakkuklarin kalitesi tzerinde etkili
olan unsurlari ele almakta ve genel olarak firma buydkligl, finansal kaldira¢ orani,
isletmenin sahiplik yapisi, isletmenin musterisi oldugu denetim firmasinin 6zellikleri ve
faaliyet doneminin uzunlugu gibi unsurlarin tahakkuklarin kalitesi tzerinde etkili oldugu
sonucuna ulagsmaktadir. Ayrica, Ulkelerin muhasebe sistemlerinden kaynaklanan
uygulamalar sonucunda tahakkuk kalitesinin gekillenmis olabilecegini savunan
¢alismalar da bulunmaktadir. Bu galismalarda 6zellikle Ulke kultirinin ve gegerli olan
yasal sistemin tahakkuklarin belirlenmesi agsamasinda dnemli oldugu savunulmaktadir.

Ulkelerin Kita Avrupasi ya da Anglo-Sakson ekolliine bagl olmasinin kazancin hisse
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senedi getirilerini aciklayiciigi Uzerinde, dolayisiyla tahakkuklarin igerdigi bilgi dizeyi
Uzerinde etkili oldugu belirtiimektedir.

Tahakkuklarin kalitesinin belirlenmesi igin kullanilan modeller igerisinde en fazla
temel alinan ve tahakkuk kalitesini birbirlerinden farkli bakis acilari ile ele alan iki model
Jones Modeli (1991) ve Dechow-Dichev Modeli (2002) olarak gbéze c¢arpmaktadir.
Modeller sonucunda ortaya g¢ikan hata teriminde goézlemlenen sapmanin
tahakkuklardaki sapmaya orani tahakkuk kalitesinin bir gdstergesi olarak
kullaniimaktadir. Bu oran ne kadar ylksekse, tahakkuklarin kalitesi o kadar digsuk
olmaktadir. S6z konusu modellerin uygulanmasi sonucunda elde edilen hata teriminin
blylk bir deger almasi, modeldeki bagimsiz degiskenlerin tahakkuklari tamamiyle
acgliklayamadigini ve bagka unsurlarin da tahakkuklarin olusturuimasinda etkili oldugunu
gOstermektedir. Bu unsurlarin genel olarak yoneticilerin takdir yetkilerini kullanmasini

temsil ettigi kabul edilmektedir.

Galismada bu modeller kullanilarak tahakkuklarin glvenilirligi  dlglilmeye
calisiimis ve bu konuda gelistirilen modellerin karsilastirimasi amaglanmistir. Bununla
birlikte, UFRS’nin bu modellerde ve dolayisiyla tahakkuklarin guvenilirliginde yapmis
oldugu degisiklik de ele alinmistir. UFRS’nin ilke bazli olmasi dolayisiyla daha esnek
uygulamalara olanak sagladigi disunulerek yoneticilerin yargilarini kullanarak olaylari
ve sonuglarini finansal tablolarina daha dogru bir sekilde yansitmasi beklenmektedir.
Bu baglamda, calismada, UFRS’ye gecilmesiyle birlikte tahakkuklarin givenilirliginde

bir artis oldugu goérusu test edilmigtir.

Yoneticilerin takdir yetkilerini kullanmalari sonucunda olusan tahakkuklarin geliri
artirici etkisi izleyen déonemlerde tersine dénmekte ve bu tahakkuklar izleyen dénemler
igin geliri azaltan bir unsur olmaktadir. Bu agsamada konu farkli bir agidan ele alinmakta
ve yoneticilerin muadahalelerinin isletmelerin piyasa degerleri Uzerindeki etkilerinin
incelenmesine gerek duyulmaktadir. Yatirimcilarin, igletmenin iginde bulunulan
dénemde gostermis oldugu performansin izleyen dénemde de devam edecegine iliskin
beklentisi hisse senetlerinin degerini yUkseltmektedir. Ancak, izleyen ddnemde
tahakkuklarin tersine dénmesi kazancin da azalmasina neden olmakta ve yatirimcilarin

beklentileri kargilanamadidi igin hisse senetlerinin degerinde disis gdzlenmektedir.
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Diger bir ifadeyle, yatirnmcilar icinde bulunulan dénemde yiksek tutarda tahakkuk
raporlanmasina aldanarak hisse senetlerini yanlis degerlemis olmaktadirlar. Bu durum

literatiirde tahakkuk anomalisi®? olarak adlandiriimaktadir.

Kazancin izleyen dénemde de tekrarlanip tekrarlanmamasi konusu
yatirnmcilarin beklentilerini etkilemesinin yani sira kazancin kalitesinin bir géstergesi
olarak da kullaniimaktadir. Kazancin slregenligi olarak adlandirilan bu konu birgok
calismada test edilmis ve tahakkuklarin glvenilirligi konusuyla bagdastiriimistir. Bu tez
calismasinda da, 3.5. numaral baslik altinda kazancin suregenligi test edilmigtir.
UFRS’nin kullaniimasi ile birlikte finansal raporlarin gercedi daha fazla yansitacagi
disunulerek hipotez “UFRS uygulanan dénem icin kazanclarin sitregenligi daha

yuksektir’ seklinde olusturulmustur.

Tahakkuklarin nakit akiglarina kiyasla daha disik gulvenilirlige sahip olmasi
nedeniyle slreg@enliklerinin de daha distk olmasi beklenmektedir. Diger bir ifadeyle,
glvenilirlik ile stregenligin dogru orantili oldugu goérist bulunmaktadir. Glvenilirlik ile
suregenlik arasindaki bu iliskinin test edilmesi amaciyla tahakkuklarin ve nakit
akiglarinin siregenlikleri ayrica incelenmistir. Olusturulan hipotez, nakit akiglarinin daha
glvenilir olmalari nedeniyle tahakkuklara gére daha ylksek siregenlige sahip olduklar
ve UFRS’nin guavenilirlik ile stredenlik arasindaki bu iligki Gzerinde artirici bir etki

gosterdigi yonindedir.

Literatirde tahakkuklar incelenirken ¢gesitli siniflara  ayrilmistir.  Bu
siniflandirmanin temelleri bir yandan tahakkuklarin kisa ya da uzun vadeli tahakkuklar
olmasina dayandirilirken, bir yandan da iliskili olduklar faaliyetler g6z &nlinde
bulundurulmaktadir. Ayrica, Richardson ve digerleri (2005) bu ayrimi esas alarak
tahakkuklari Uge ayirmaktadir. S6z konusu ¢alisma, her bir tahakkuk sinifini gtivenilirlik
acisindan degerlendirmekte ve bu siniflari kazanglarin siregenliginin belirlenmesinde
kullanilan modele katarak tahakkuklarin guvenilirligi ile kazanglarin sdregenligi

arasindaki iligkiyi degerlendirmektedir. Sonug olarak, tahakkuk siniflarindan en givenilir

92 Tahakkuk anomalisi konusu calismanin kapsami dahilinde olmamasi nedeniyle uygulamaya
katiimamistir.
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oldugu disunilen “Net Finansal Varliklar’in en ylksek slregenlige sahip oldugu,
ardindan “Gayri-Nakdi Calisma Sermayesi’nin ve son olarak en disuk guvenilirlik
diizeyinde oldugu disiiniilen “Faaliyetlere iliskin Net Duran Varliklar’in siregenliklerinin

siralandigini belirtmektedir.

Bu galismada da Richardson ve digerleri (2005) tarafindan yapilan siniflandirma
kabul edilmis ve tarihi maliyetlere ve UFRS’ye dayanarak olusturulan finansal tablolarda
yer alan tahakkuklar t¢ sinifa ayrilarak modele katiimistir. UFRS ile uyumlu olarak
finansal raporlama yapilan dénem igin, tahakkuklarin guvenilirliginin stregenlikleri ile

daha yulksek iligskiye sahip olacagi hipotezi olusturulmus ve test edilmistir.

Hipotezlerin test edilmesi icin olusturulan veri setine, hisseleri istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi'nda (IMKB) islem géren, finans sektériinde faaliyet géstermeyen ve
holdingler diginda kalan isletmeler katiimistir. 1998-2008 yillari arasindaki donem esas
alinmis ve Ulkemizde 2003 yilinda ihtiyari olarak uygulanmaya gegilen ancak 2005
yilindan itibaren uygulanma zorunlulugu getirilen UFRS’nin tahakkuklarin givenilirligi ve
kazanclarin suregenligi Uzerindeki etkilerinin o6lgulebilmesi agisindan veri seti ikiye
bollinerek uygulamaya katilmistir. 1998-2003 yillari arasinda kalan dénem tarihi
maliyetlere dayali finansal raporlama doénemini temsil ederken, 2004-2008 yillari

arasinda kalan dénem UFRS ile uyumlu finansal raporlama sistemini ifade etmektedir.

Uygulamada verilerin hem igletmeler arasinda hem de zaman igerisinde
gOstermis oldugu egilimin birlikte ele alinmasini saglamak Uzere “Panel Regresyon
Analizi” kullanilmistir. Hausman test istatistigi 1s1ginda sabit etkiler ya da rassal etkiler

modellerinden birisi tercih edilmig ve bulgular bu dogrultuda yorumlanmistir.

Calismada tahakkuklarin  guvenilirliginin ~ belilenmesine  ydnelik olarak
olusturulan modellerin karsilastiriimasi sonucunda her iki finansal raporlama sistemi igin
de agiklama kuvveti (R?) bakimindan en iyi modelin McNichols Modeli (2002) oldugu
gorulmektedir. Bu modeli, sirasiyla Dechow Dichev Modeli (2002) ve Jones Modeli
(1991) izlemektedir.
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Degiskenlerin katsayilarinin iki finansal raporlama sistemi igin aldiklari degerler
arasindaki farkin McNichols Modeli (2002) uygulandiginda diger iki modele oranla daha
disuk oldugu gorilmektedir. Dolayisiyla, tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama ile
UFRS ile uyumlu finansal raporlama arasindaki farkliliklarin bir kisminin Jones Modeli
(1991) ile Dechow-Dichev Modeli’'nin (2002) bakis agilarinin birlikte ele alinmasi

sonucunda ortadan kalktigini séylemek olanaklidir.

Uygulamada elde edilen Var(e) / Var(4) degerleri, UFRS ile uyumlu finansal
raporlama sistemine gegcisin Dechow-Dichev Modeli’'nin (2002) belirledigi tahakkuk
kalitesinde duslUse; Jones Modeli (1991) ile McNichols Modeli’nin (2002) belirledigi
tahakkuk kalitesinde ise ylkselmeye neden oldugunu gostermistir. Genel olarak,
UFRS’nin finansal raporlama sisteminin kalitesini artirmasi beklenirken Dechow-Dichev
Modeli'nde (2002) bu durumun tersine bir sonuca ulasilmasi finansal kriz nedeniyle
tahakkuklarin nakde déniismesinde sorun yasandiginin bir gdstergesi olabilir. izleyen
doneme ait esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin (CFO. ) tarihi maliyetlere
dayali finansal raporlama sistemi igin istatistiksel olarak anlamh bir deger almasina
karsin UFRS ile uyumlu finansal raporlamada anlamli bir deger almamasi da bu gérisu
desteklemektedir.

Bununla birlikte, diger modellerde goérilen kalite artisinin, UFRS ile birlikte,
gergege uygun deder esasina daha yakin bir finansal raporlama sistemine gecilmesine
ve boylece, tahakkuklarin daha glncel degerleri ile sunulmasina olanak saglamasina
dayandirilmasi olanakhdir. Muhasebe uygulamalarinda, 6zellikle degerlemeye iligkin
tahminlerde ve varsayimlarda bulunulmasi konusunda saglanan esnekligin, gercegi
yansitmak yoéninde yoneticilere daha genis olanaklar sundugu da savunulabilir. Maddi
duran varliklar (PPE;) degiskeninin, iki finansal raporlama sistemi acisindan
karsilastirildiginda, tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama sistemi icin istatistiksel
olarak anlamli bir deder almamasina karsin UFRS ile uyumlu finansal raporlamada

anlamli bir deger almasi bu durumu destekleyici niteliktedir.

Kazancin suregenligi degerlendirildiginde, kazancin her iki finansal raporlama

sistemi icin de izleyen dénemde tersine dondigl goérlimustir. Ayrica, kazancin
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suregenligi UFRS ile uyumlu finansal raporlama doénemi icin tarihi maliyetlere dayal
finansal raporlama dénemine gore istatistiksel olarak daha anlamli ¢gikmistir. Bu duruma
paralel olarak, kazancin stregenliginin de UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan
dénem igin daha ylksek oldugu belirlenmistir. Nakit akislar ile tahakkuklarin
suregenliginin degerlendirildigi uygulama bulgulari, UFRS ile uyumlu muhasebe
uygulamalarinin tahakkuklarin siiregenliginde degisiklik yaratmazken nakit akiglarinin
suregenligini ortadan kaldirdigini géstermektedir. UFRS ile uyumlu finansal raporlama
yapilan doénemin igerdigi finansal krizin nakit akislarn Gzerindeki etkisinin nakit
akiglarinin suregenligini ortadan kaldirdigini savunmak olanakhdir. Tahakkuklarin
suregenligine iliskin bulgular, cesitli tahakkuk siniflarinin birbirinin etkisini yok etmesinin
her iki donem igin de tahakkuklarin suregen c¢ikmamasina neden olabilecegini
gOstermektedir. Modelin F dederi gbz 6nlune alindiginda modelin kendisinin de
istatistiksel olarak anlamli bir model olmadigi gézlemlenmistir. Bu nedenle, uygulama,
tahakkuklarin modele toplam tahakkuklar olarak katilmasi yerine siniflara ayrilarak
katilmasiyla tekrarlanmistir. Bulgular tahakkuk siniflarinin ve nakit akiglarinin tek
baslarina ele alindiklarinda suregenlige sahip olduklarini ancak, birlikte modele
katildiklarinda aralarindaki etkilesimin tam olarak yok edilememesinden dolayi
suregenlik gostermediklerini belirlemektedir.

Tahakkuk siniflarinin tek tek ele alinmasi ile suregenliklerinin degerlendirildigi
modeller, tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama sistemi ile UFRS ile uyumlu
finansal raporlama sistemi arasinda faaliyetlere iliskin net duran varliklar sinifi diginda
cok fazla bir fark olmadigini géstermektedir. Faaliyetlere iliskin net duran varliklar sinifi
UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapilan dénem igin daha dislk stregenlige sahip
cikmistir. Bu durum, finansal krizin bir sonucu olarak igletmelerin maddi duran
varliklarini elden cikardiklari ve kendilerine bu sekilde finansman sagladiklar seklinde
degerlendirilmigtir.

Gorillduga tzere Ulkemizde, analize katilan yillar iginde etkili olan finansal krizin
bulgularda degisiklik yaratmasi, beklenen sonugtan sapmaya neden olmustur. Bu
sapmanin tek kaynaginin tarihi maliyetlere dayali finansal raporlama sistemi ile UFRS
ile uyumlu finansal raporlama sistemi arasindaki uygulama farkhliklari olmadiginin

savunulmasi olanaklidir. Muhasebe uygulamalarinin yani sira, bu iki finansal raporlama
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sisteminin farkli ekonomik ortamlari yansitmasi da bulgularin beklenenden sapmasinda
énemli rol oynamaktadir. Dolayisiyla, UFRS’ye gecisin tahakkuklarin givenilirligi ve
kazancin suregenligi Uzerindeki etkilerinin daha saglikh bir bicimde degerlendirilebilmesi
icin ekonomik olgularin da g6z o6ninde bulundurulmasi gerekmektedir. Calismada

“Panel Veri Analizi” yontemi kullanilarak krizin etkisi kontrol edilmeye ¢alisiimistir.

Belirtilen bu unsurlarin yani sira, tlkemizde vergi agirlikh finansal raporlamanin
etkilerinin henliz tam anlamiyla ortadan kaldirilamamis olmasi nedeniyle de, UFRS’ye
gecisin tahakkuklarin kalitesi ve kazanglarin siregenligi Uzerinde sahip olmasi beklenen
etki tam olarak gérilememistir. Bununla birlikte, finansal raporlama amacina yodnelik
olarak UFRS ile getirilen esnekligin, yoneticiler tarafindan tam anlamiyla kullanilmaya
baslanmamasi, gergede uygun degerin yansitilmasini engellemistir. Dolayisiyla,
tahakkuklar literatlirde yapilan daha dnceki galismalarda elde edilenler kadar ylksek

diizeyde guvenilirlik gdéstermemektedir.

Yasalasmasi beklenen yeni Tark Ticaret Kanunu Tasarisi (TTK) finansal
raporlamay! vergisel bakis agisindan uzaklastirmasi®® agisindan, UFRS’nin daha etkin
bicimde kullanimini desteklemektedir. Ayni zamanda, igletmelerin ortaklik yapilarinin
dizenlenmesi ve isletmelerde kurumsal yénetim uygulamalarinin daha siki bir sekilde
ele alinmasi gibi uygulamalar getirmesi bakimindan da TTK’nin yarurlige girmesi ile
tahakkuk kalitesinin ylikselmesi beklenmektedir. izleyen dénemlerde bu calismanin
tekrarlanmasi ile hem UFRS’nin daha fazla benimsenmis olmasi hem de yeni

dizenlemelerin etkisi ile daha iyi sonuglar elde edilebilecegi distinliimektedir.

% UFRS finansal raporlamanin vergisel bakis agisindan uzaklagsmasini desteklemesine karsin, oldukga sik
degisen vergi mevzuatini takip etmeyi ve vergi kanunlari konusunda bilgi sahibi olmayi gerektirmektedir.
Ornegin  “Ertelenen Vergi Varh@i/YUkimlGlGgl” kalemlerinin  hesaplanabilmesi agisindan vergisel
uygulamalara da hakim olunmasi gerekmektedir.
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EK-1

Uygulanan modellerde ele alinan tahakkuk siniflarinin olusturulmasinda

kullanilan finansal tablo kalemleri agagida siralanmaktadir.
GAYRI- NAKDIi CALISMA SERMAYESI (WC)

(+) Faaliyetlere iligkin Dénen Varliklar (COA)
Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
Canli Varliklar
Stoklar
Pesin Odemeler ve Diger Cari Varliklar
Ertelenen Vergi Varliklari
Diger Dénen Varliklar

(<) Faaliyetlere iligkin Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler (COL)
Ticari Borglar
Diger Borglar
Alinan Avanslar
Cari Dénem Vergi YUkumlaliaga
Garanti Gider Karsiliklari
Borg¢ Karsiliklari
Ertelenen Vergi YUkimlalugu
Diger Kisa Vadeli Yukumlalukler
Karsiliklar, Kosullu Varlik ve YUkumlultkler

Calisanlara Saglanan Kisa Vadeli Faydalar
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FAALIYETLERE iLISKIN NET DURAN VARLIKLAR (NCO)

(+) Faaliyetlere iliskin Duran Varliklar (NCOA)
Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
Stoklar
Uzun Vadeli Verilen Depozito ve Teminatlar
Canli Varliklar
Pozitif / Negatif Serefiye
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Varliklar
Pesin Odemeler ve Diger Cari Olmayan Varliklar
Ertelenen Vergi Varliklari
Diger Duran Varliklar

(-) Faaliyetlere iligkin Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler (NCOL)
Ticari Borglar
Diger Borglar
Alinan Avanslar
Bor¢ Karsiliklari
Kidem Tazminati Karsiliklari
Ertelenen Vergi Yukuamlulaga
Diger Uzun Vadeli YUkumlultkler
Alinan Depozitolar

Uzun Vadeli Kazaniimamis Gelirler
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NET FINANSAL VARLIKLAR (FIN)

(+) Kisa Vadeli Yatirnmlar (STI)
Menkul Kiymetler
Finansal Kiralama Alacaklari
iligkili Taraflardan Alacaklar
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar
Satim Amacl Elde Tutulan Maddi Varliklar

(+) Uzun Vadeli Yatirnmlar (LTI)
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar
Finansal Kiralama Alacaklari
iligkili Taraflardan Alacaklar
Satim Amach Elde Tutulan Maddi Varliklar
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar
Finansal Varliklar, net
Vadesine Kadar Elde Tutulacak Menkul Kiymetler

Yatirim Amagcli Gayrimenkuller

(-) Finansal Yiikiimliiliikler (FINL)
Finansal Borglar
Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari
Finansal Kiralama islemlerinden Borglar
Diger Finansal Yukamlultkler
iligkili Taraflara Borglar
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar

Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yikimlilikler
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EK-2

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislarinin dolayli yéntem ile
belirlenmesine iliskin olarak c¢alismada kullanilan hesaplama tablosu asagida

sunulmaktadir.
iSLETME FAALIYETLERINE iLISKIN NAKIT AKISLARI

VERGI ONCESI NET DONEM KARI
+) Maddi Duran Varliklarin Amortismani
+) Maddi Olmayan Duran Varliklarin itfa Paylari
Karsilik ve Reeskont Giderleri
Diger Faaliyetler Gider ve Zararlari
+) Finansman Giderleri
) Olaganusti Giderler ve Zararlar
-) Olaganustu Gelirler ve Karlar
)

Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Kéarlar

isletme Sermayesindeki Degisim Oncesi Faaliyetlerden Elde Edilen
Nakit Akisi

+) Ticari Borglarda Gozlemlenen Artis

Alinan Avanslarda Gozlemlenen Artis

Kisa-Vadeli Diger Yukumlaliklerde Gozlemlenen Artis

Menkul Kiymetlerde Gézlemlenen Artig

Ticari Alacaklarda Gézlemlenen Artis

Diger Alacaklarda Gozlemlenen Artis

)
)
)
-) Stoklarda Gézlemlenen Artis
) Diger Donen Varliklarda Gozlemlenen Artis
)

Diger Duran Varliklarda Gozlemlenen Artis

ESAS FAALIYETLERDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI
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