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ONSOZ

Finansal tablolar aracilifiyla sunulan ve isletmenin finansal performansinin
degerlendirilmesinde Onemli bir gosterge olan kazang tutari, finansal bilgi
kullanicilarinin ve 6zellikle mevcut ve potansiyel yatinmeilarin isletmeler ile ilgili
cesitli karar almalarinda en etkili faktorlerden biridir. Kazang kalitesi, baska bir
deyisle; finansal tablolar araciliiyla agiklanan kazancin gercek ekonomik kazang ile
uyumlu olmasi yatirimcilarin korunmasi, iilke ekonomisi ve toplum refahi agisindan

biiylik 6nem arz etmektedir.

Bu baglamda; iilke ekonomisine katkilar1 acisindan ¢ok 6nemli paya sahip
olan biiyiik isletmeler aragtirmanin evrenini olusturmaktadir. Aragtirmanin amaci ise;
kazang kalitesi, kazan¢ yonetimi ve finansal performans arasindaki iliski diizeyini
belirlemek ve Borsa Istanbul (BIST) de islem goren Istanbul Sanayi Odas1 (ISO) 500
listesinde yer alan biiyiik sanayi isletmelerinin kazang yonetimi uygulamalar1 yapip

yapmadiklarini tespit etmektir.

Isletmelerin kazang kalitesini degerlendirmek her zaman akademisyenlerin ve
arastirmacilarin ilgisini ¢ekmis ve konuyla ilgili ¢ok sayida calisma yapilmistir.
Ozellikle 2000°1i yillardaki muhasebe ve denetim skandallarindan sonra literatiir ok
hizli blylimistiir. Ancak diinya ile karsilastirdigimizda Tiirkiye’de bu konuda
yapilmis az sayida ¢alisma mevcuttur ve ISO 500 isletmeleri igin yapilmis herhangi
bir arastirmaya rastlanmamistir. Bu bakimdan elde edilen bulgularin literatiire katki

yapmas1 beklenmektedir.

Akademik hayata bagladigim ilk glinden bugiine kadar ve yiiksek lisans
egitimim siiresince engin bilgi ve birikimi ile yol gdsteren, motive eden ve hicbir
destegi esirgemeyen kiymetli hocam ve damismanim Saym Prof. Dr. Sakir
Sakarya’ya; yiiksek lisans egitimimde emegi gecen hocalarim Prof. Dr. Hiiseyin

Akay’a ve Yrd. Dog. Dr. Sinan Aytekin’e tesekkiir ederim.

Ayrica; her tiirli fedakarligl ve destegi esirgemeyen anneme, yoklugunu her
daim hissettigim babama, diger aile bireylerine, vakit ayiramadigim dostlarima ve
her zaman yanimda olan ve varliginin bana gii¢c verdigi sevgili esim Aykut Kogak’a
tesekkiir ederim.

Zeliha SUNBUL KOCAK
Balikesir, 2015



OZET

KAZANC KALITESININ VE KAZANC YONETIMININ ISLETMELERIN
FINANSAL PERFORMANSI UZERINE ETKISI: iSO 500 ISLETMELERI
UZERINE BiR ARASTIRMA

SUNBUL KOCAK, Zeliha
Yiiksek Lisans, isletme Anabilim Dah - Muhasebe ve Finansman Bilim Dah
Tez Damismani: Prof. Dr. Sakir SAKARYA
2015, 172 sayfa

2000’li yillarin basinda diinyanin gesitli {ilkelerinde yasanan muhasebe ve
denetim skandallar1; “Kazang¢ Kalitesi”, “Kazan¢ YoOnetimi”, “Finansal Tablolarin
Glvenilirligi” ve “Seffaflik” kavramlarinin 6nemini daha da arttirmistir. Bu
gergevede, iilkeler halihazirda kullandiklari muhasebe ve finansal raporlama
standartlarin1 gbzden gecirir hale gelmistir. Muhasebe ve denetim alaninda yasanan
bu gelismeler arastirmacilari ve akademisyenleri; yatirimcilarin ve isletme i¢i ve dist
diger finansal tablo kullanicilarim1 kazang yonetimi uygulanip uygulanmadiginin
nasil tespit edilebilecegi, kazang kalitesinin nasil daha iyi analiz edilebilecegi ve

degerlendirilebilecegi yoniinde ¢aligmalar yapmaya yonlendirmistir.

Bu tezin amac; Tiirkiye’de halka agik olup ISO sirlamasia gére en biiyiik ilk
500 sanayi kurulusu listesi iginde yer alan isletmelerde (a) kazang¢ yOnetimi
uygulanip uygulanmadiginin tespit edilmesi, (b) kazang yonetimi uygulamalarinin
isletme finansal performansina etkisi ve (C) kazang yoOnetimi ve kazang kalitesi

arasindaki iliskinin ortaya ¢ikarilmasidir.

Bu ama¢ dogrultusunda; 2006- 2013 yillarim1 kapsayacak sekilde 8 yillik bir
zaman dilimi incelenmis olup, Istanbul Sanayi Odasi (ISO) 500 listesindeki biiyiik
isletmeler icinden Borsa Istanbul’da kayith olan isletmeler segilmistir. Coklu
regresyon yontemi kullanilarak kazang yonetimi ve kazang kalitesi ile isletmenin
finansal performansi arasindaki iligki diizeyi agiklanmaya calisilmistir. Calismada
oncelikle tahakkuk tabanli kazan¢ yonetiminin dl¢iilmesinde toplam tahakkuklardan

hareketle kazang yonetiminin gostergesi olarak kabul edilen ihtiyari tahakkuklar
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hesaplanmistir. Bu kapsamda yapilan inceleme sonucunda BIST’de kazang
yonetiminin varoldugu tespit edilmistir. Bulunan sonuglar dogrultusunda BiST’e
kayith isletmelerle ilgili kararlar alirken kazang yonetimi uygulamalarinin dikkate

alinmasi gerektigi ortaya ¢ikmistir.

Anahtar Kelimeler: Kazan¢ Yonetimi, Kazan¢ Kalitesi, Finansal

Performans, Coklu Dogrusal Regresyon



ABSTRACT

THE EFFECT OF EARNINGS QUALITY AND EARNINGS MANAGEMENT
ON THE FINANCIAL PERFORMANCE OF ENTERPRISE: A RESEARCH
ON ISO 500 ENTERPRISES

SUNBUL KOCAK, Zeliha
Master Thesis, Department of Business Administration
Field of Accounting and Finance
Adyviser: Prof. Dr. Sakir SAKARYA
2015, 172 pages

Accounting and auditing scandals in various countries around the world in
2000s have increased the importance of the concepts of “Earnings Quality”,
“Earnings Management”, “Reliability of the Financial Statements” and
“Transparency”. Within this framework the countries have started to review the
accounting and financial reporting standards, which they are currently using. These
developments on the accounting and auditing field have inclined the researchers and
academicians to make studies on how investors and other financial statement users in
or out of the enterprise can detect whether earnings management is applied or not,
how they can analyze and evaluate the earnings quality better.

The purpose of this thesis; public enterprises that rank among the first 500
industrial organizations according to the ISO ranking, (a) detection of whether
earnings management is applied or not, (b) the effect of the earnings management
practices on the financial performance and (c) the explanation of the relationship

between earnings management and earnings quality.

In order to achieve enterprises that are registered in Borsa Istanbul between
2006 and 2013 will be selected among 500 large companies under Istanbul Chamber
of Industry. The relationship of the earnings management and earnings quality with
the financial performance of the enterprise will be tried to be explained with the use

of Linear Regression Method. The study is primarily measured by accrual based
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earnings management are considered as an indicator of total discretionary, the
discretionary accruals movement calculated earnings management practices. The
outcomes of the analysis detected the existence of earnings management in BIST. In
the light of these findings, it is necessary to take the earnings management
applications into account when making decisions about the companies listed in the
BIST.

Keywords: Earnings Management, Earnings Quality, Financial Performance,

Linear Regression
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1.GIRiS

Literatiir de “Kazang¢ Kalitesi” i¢gin yapilan tanimlamalarin ortak paydasi;
siirdiiriilebilir olmas1 ve finansal tablolar araciligiyla agiklanan kazancin gergek
ekonomik kazang ile uyumlu olmasi yoniindedir. “ Kazan¢ Yonetimi” ise isletme i¢i
karar vericilerin veya temsilcilerin ¢ikarlar1 dogrultusunda finansal raporlama
stirecine miidahale edilerek kamuya agiklanan bilgiler ile risk algisinin degistirilmesi
olarak genel kabul gérmiistiir.

Yatirimcilar ve isletme ici ve disi diger finansal tablo kullanicilart igin
finansal tablolarin giivenilirligi ve kalitesi her zaman merak konusu olmustur.
Kazang kalitesi ve kazang yonetimi kavramlarinin 6nemini daha da arttiran gegmiste
yasanmis olan skandallar (Enron, WorldCom, Xerox, Parmalat vb.), finansal tablo
kullanicilariny, ilgilendikleri isletmenin mali yapisinit daha iyi anlama ve daha ¢ok
bilgi sahibi olma konusunda motive etmis ve nihayetinde daha ¢ok arastirma ve soru

sormaya yonlendirmistir.

Diinyanin ¢esitli {ilkelerindeki arastirmacilar ve akademisyenler tarafindan
yapilan ampirik ¢aligmalarda ortaya konulan modeller ile kazang¢ yonetimi uygulanip
uygulanmadigi tahmin edilmeye calisilmis, finansal raporlama, muhasebe ve denetim
konusunda biitiin diinya iilkelerinde hizla yasal Onlemler alinmaya baslanmistir.
Amerika Birlesik Devletleri’nde (ABD) 2002 yilinda ¢ikarilan Sarbanes Oxley
yasasi, 2005 yilinda Avrupa’da UFRS’nin zorunlu hale gelmesi, OECD (2004)
Kurumsal Y&netim Ilkelerinin benimsenmesi finansal tablolarin giivenilirligi
konusunda yatirimeilar lehine atilmis adimlardir. Ulkemizde de 2011 yilinda yeni
TTK ile yapilan diizenlemeler, 2005 de halka agik isletmelerin uygulama
zorunlulugu olan UFRS’ nin 2013 yil1 itibariyle UFRS ile uyumlu olarak hazirlanmis

olan TFRS ile genele yayilmasi 6nemli gelismelerdir.

Tim bu gelismeler 151831inda kazang kalitesi, kazan¢g yonetimi ve finansal
performans arasindaki iliski diizeyini belirlemek ve kazang yonetimi uygulamalari

yapilip yapilmadigini ortaya ¢ikarmak amaciyla sayica az ancak iilke ekonomisine



katkilart agisindan ¢cok énemli pay sahibi olan biiyiik igsletmeler {izerine yapilmis olan
arastirma ile yatirnmcilarin ve diger isletme i¢i ve dis1 finansal tablo kullanicilarinin;
kazang kalitesinin nasil daha iyi analiz edilebilecegi, kazang yonetimi uygulanip
uygulanmadiginin nasil tespit edilebilecegi ve degerlendirilebilecegi konusunda fikir

sahibi olmalar1 saglanacaktir.

1.1. Problem

Literatiirde yatirimcilarin risk algilarinin degistirilmesi amaciyla uygulanan
kazang yonetimi ile ilgili ¢aligmalar her ne kadar basta ABD’de yasanan Enron
skandali olmak {izere ¢esitli finansal raporlama skandallar1 sonrasi artis gostermis
olsada kamuya agiklanan bilgilerin giivenilirligi her zaman merak konusu olmustur
ve bu konuda c¢esitli calismalar yapilmistir. En 6nemlileri Healy ( 1985), Schipper
(1989), DeAngelo (1986), Jones (1991), Beneish (1997) olarak 6zetlenebilir. Healy’e
(1985) gore, yoneticiler alacaklari ticret tutarlarini ya da tesvik primini arttirmak i¢in
finansal bilgilere miidahale etmektedirler. Healy’nin (1985) olusturdugu model de
tahakkuk esasina gore finansal tablolara yansitilan gider ve gelir kalemleri ile bu
kalemlerde degisime neden olan diger kalemlerdeki hareketler incelenmis tahakkuk
esasina gore olusan finansal tablo kalemlerinin piyasaya onemli bir bilgi tasidigi
sonucuna varilmistir. Jones (1991), calismasinda vergi karsiliklar1 hari¢ biitiin
ithtiyari karsilik ve ihtiyari tahakkuklar1 calismasinda dikkate almistir (Kiigliksdzen
ve Kiiglikkocaoglu, 2005: 165). Bu ¢alismalar kazang yonetimi ve kazang kalitesi ile
ilgili son yillarda sayis1 artan ampirik calismalarin bir ¢ogu i¢in temel model

olmustur.

McVay (2006), calismasint hileli tahakkuklar ile gelir tablosu kalemleri
arasinda yapmistir ve donem iginde beklenmeyen kazanglarin elde edildigi ve izleyen
donem de gelir tablosu kalemlerinin hileli degisimi ile yiiksek performansa gore

diisiik kazang elde edildigi tespit edilmistir.

Lo (2008), kazang yonetimi uygulamalarinin diisiik kazang kalitesine neden
oldugu goriisiinii savunmaktadir. Ancak, kazang yonetiminin uygulanmamasi yiliksek
kazang kalitesi anlamina gelmemektedir. Kazang kalitesini etkileyen diger faktorler
sabit tutuldugunda ancak kazang kalitesi ve kazang¢ yoOnetimi arasindaki iliskinin

varhigindan s6z edilebilecegini savunmustur (Yel, 2012: 34).



Ulusal anlamda yapilan g¢aligmalarda da 2000 yilindan sonra artis olmus,
genel olarak kurumsal yonetim ile kazan¢ yoOnetimi arasindaki iliski (Memis ve
Cetenak, 2012), (Dalgar ve Pekin, 2011), kazang kalitesi ile hisse senedi getirileri
arasindaki iliski (Yel, 2012), yonetim degisikligi ile iliskisi (Aren, 2009) ve genel

olarak kazang¢ yonetimi uygulamalarini1 tahmin etmek yonlii calismalar yapilmistir.

Kiiciiksezen ve Kiiciikkocaoglu (2005) BIST e kayitli isletmeler igin Beneish
(1999) modelini revize ederek kullanmis kazan¢ yOnetimi uygulamalarinin

tahmininde anlamli olan degiskenleri belirlemistir.

Finansal performansin ol¢iimi ile ilgili de anlamli diizeyde ulusal ve
uluslararasi ¢alismalar bulunmaktadir. Genel olarak kurumsal yonetim ile finansal
performans arasindaki iliski ve finansal performans ile hisse senedi getirileri
arasindaki iliski diizeyini belirlemeye yonelik calismalar yogunluktadir. Conkar,
Elitas ve Atar (2011), kurumsal yonetim endeksinde yer alan 2007 yilinda 7 ve 2008
yilinda 10 halka agik biiyiik 6lgekli isletme verileri lizerinde ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden olan TOPSIS yontemi ile sinama yapmis ve endekste yer alan
isletmelerin finansal performansi 6lgiilmiis ve kendilerine verilen kurumsal yonetim

notu siralamasi ile karsilastirmistir.

Literatiir arastirmasinda finansal performans ile kazang kalitesi ve kazang
yonetimi arasindaki iliski diizeyini belirlemeye yonelik anlamli 6l¢iide ¢aligmaya
rastlanmamistir. Ayrica; ¢alismanin evrenini olusturan ISO 500 Isletmeleri iizerinde

literatiirde kazang¢ yonetimi uygulamalari ile ilgili ampirik ¢calismaya rastlanmamastir.

Bu baglamda arastirmanin problemini; iSO 500 siralamasinda 2006-2013
yillart arasinda kesintisiz yer alan isletmeler lizerinde kazang kalitesini analiz etmek,
kazang yonetimi uygulanip uygulanmadigini tespit etmek ve kazang kalitesi, kazang
yonetimi ve finansal performans arasindaki iligki diizeyini belirlemek ve

degerlendirmek olusturmaktadir.

1.2. Arastirmanin Amaci

Bu calismanin amaci; Tirkiye’nin en biiyiik 500 sanayi kurulusu i¢in kazang
kalitesi, kazang¢ yonetimi ve finansal performans arasindaki iliski diizeyini belirlemek
ve kazang yonetimi uygulamalart yapilip yapilmadigini ortaya ¢ikarmak suretiyle

yatinmcilarin ve isletme i¢i ve dis1 diger finansal tablo kullanicilarinin kazang
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yonetimi uygulanip uygulanmadiginin nasil tespit edilebilecegi, kazang kalitesinin
nasil daha iyi analiz edilebilecegi ve degerlendirilebilecegi konusunda fikir sahibi

olmalarin1 saglamaktir.

Bu ¢alisma sonucunda; Tiirkiye’de halka agik olup ISO siralamasina gére en
bliyiik ilk 500 sanayi kurulusu listesi i¢inde yer alan isletmelerde kazang yonetimi
uygulanip uygulanmadigmin tespit edilmesi, kazan¢ yoOnetimi uygulamalarinin
isletme finansal performansina etkisi ve igletme siirekliligi ve kazang kalitesi

arasindaki iliskinin ortaya ¢ikarilmasi beklenmektedir.

1.3. Arastirmanin Onemi

Isletmelerin finansal durumunun Kkalitesini degerlendirmek her zaman
akademisyenlerin, arastirmacilarin, yatirimeilarin, yoneticilerin, denetgilerin kisacasi
isletmenin i¢ ¢evresinin ve dis ¢cevresinin ilgisini ¢ekmis ve konuyla ilgili cok sayida
calisma yapilmistir. Diinyanin bir¢ok iilkesinde son yillarda muhasebe, finans ve
denetim alaninda kokli degisiklikler yapilmis, mevcut degisiklikleri daha iy1
anlayabilmek ve oOziimseyebilmek i¢in daha Onceki uygulamalarla karsilastirmali
analizler yapilmaya baslanmustir. 8 yillik bir periyodda yasanan yasal gelismelerde
g0z Oniine alinarak bu degisimlerin finansal tablolara yansimasinin 6lciilecek olmasi
ve en biiylik 500 sanayi kurulusu icinden Orneklem kiimesinin seg¢ilmis olmasi

literatiire 6nemli katkilar saglayacaktir.

Aragtirmanin evreninin biiyliik isletmeler olarak belirlenmesinin nedeni
kazang yonetimi uygulamalarinin sadece yatirimcilara degil lilke ekonomisine de son
derece olumsuz etkilerinin bulunmasidir. Isletmelerin kazang elde etmeleri kadar
dogru, giivenilir, diirlist bir sekilde kazanglarin1 yonetmeleri iilke ekonomisi igin
oldugu kadar yatirimcilar ve isletmelerin temel amaglarindan olan isletme stirekliligi
icin de Onem arz etmektedir. Bu baglamda da c¢aligmay1r 6zgiin kilan finansal
performansin, isletme siirekliliginin, kazang kalitesi ve kazang¢ yonetimi ile iligkisini

Olcen hipoteze sahip olmasidir.

Kazan¢g yonetimi uygulamalari; kamunun sahip oldugu kit kaynaklarin
verimsiz alanlara yatirilmasina ve kaynak israfina yol agmasi, sermaye piyasalarina
olan gilivenin ortadan kalkmasi, sermaye piyasasina yeni yatirimcilarin girmesinin

zorlagmasi, sermaye piyasalarmin daralmasi, kaynak bulmakta zorlukla



kargilasilmasi gibi iilke ekonomisini olumsuz olarak etkileyecek birgok etkiye
sahiptir. Kazan¢ yoOnetimi uygulamalarmin tespitine yonelik calismalar sadece
yatirimcinin korunmasi degil iilke ekonomisi ve toplum refahi agisindan da biiyiik

Onem arz etmektedir.

1.4. Arastirmanin Hipotezleri

Halka acik olan ve ISO 500 listesinde yer alan isletmelerde kazang
yonetiminin, kazang¢ kalitesi ve isletmelerin finansal performansi ile iligkisinin
incelendigi bu calisma da kazan¢ yonetimi ile kazang kalitesi arasinda ters yonlii
iliski oldugu varsayilmaktadir. Baska bir deyisle; yoneticiler kazang yoOnetimi
uygulamalar1 yaptik¢a kazang kalitesi diisecektir. Bu baglamda test edilecek olan
hipotez asagidaki gibidir.

Ho: ISO 500 listesi iginde yer alan isletmelerde kazang ydnetimi yoktur.

Hi: ISO 500 listesi i¢inde yer alan isletmelerde kazang yonetimi vardir.

1.5. Arastirmanin Simirhliklar:

Arastirmanin evrenini ISO 500 isletmeleri olusturmaktadir. Orneklem
kiimesini ise 2005-2013 yillar1 arasinda iSO 500 listesinde yer alip BIST de kayith

olan isletmeler olusturmaktadir.

Bu baglamda iSO 500 listesi ile www.borsaistanbul.com ve www.kap.gov.tr
internet adreslerinden temin edilen BIST’e kayitli isletmeler listesinin
karsilastirilmasi suretiyle 6rneklem donemi olan 2005-2013 yillar1 arasinda siireklilik
arz eden isletmeler dikkate alinmistir. Bagka bir ifade ile 2005 yilindan sonra halka
acilan isletmeler kapsam dis1 birakilmistir. Ayrica halka acik olup ISO 500 listesin de
yer almayan isletmeler ve finansal bilgileri eksik olan isletmeler de orneklem

kiimesine dahil edilmemistir.

Bir diger siirlama iSO 500 listesinde yer alan bazi kuruluslarm isimlerinin
ve faaliyet sonuclarinin agiklanmasini istememesi sonucunda bu kuruluslarinin

verilerine ulasilamamis ve ¢calisma kapsamina dahil edilememis olmasidir.



Zaman sinirlamasinda ise UFRS’nin 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren halka
acik isletmelerde zorunlu olarak uygulanmaya baslamasi ve yine nakit akim
tablolarinin bu tarihten sonra yayinlanmasi baslangi¢ yilinin 2005 yili olarak
belirlenmesinde etkili olmustur. En giincel ISO 500 listesinin 2013 yilina ait olmasi

ise bitis yilinin belirlenmesine temel olusturmustur.

Hipotezlerin 6l¢iilmesi ile ilgili modellerde bir onceki yil bilgilerine de
ihtiya¢ duyulmasi sebebi ile veri seti 2005-2013 yilin1 kapsamasina ragmen arastirma

dénemi 2006-2013 yillarint kapsamaktadir.

1.6. Tanimlar

Kazanc Kalitesi: FASB kazang kalitesini, yatirimcilarin cari doneme ait olan
kazanglar1 etkili bir sekilde kullanarak gelecek doénem kazancglarinin
tahminlemesindeki yararlilik olarak tanimlamistir (SFAS No.132, par.26, FASB,
1998).

Kazan¢ Yonetimi: Firma yonetimi tarafindan belirlenmis kazang tutarimi
saglama veya piyasa analistlerinin kazang tahminlerini karsilama gibi 6nceden
belirlenmis bir hedefe dogru kazanglarin etkin olarak manipiile edilmesi olarak

tanimlanir.

Finansal bilgi; bir sirketin muhasebe ve finansal raporlama sistemi tarafindan
iretilen, sirketin finansal durum, faaliyet ve faaliyet sonuglar ile ilgili, para ile ifade
edilen ve bagimsiz denetimden gegcirilerek ilgililere finansal tablo ve raporlar ile 6zel
durum agiklamasi seklinde sunulan bilgi olarak tanimlanabilir (Kiigliksézen ve

Kiigiikkocaoglu, 2004: 4).

Finansal bilgi manipiilasyonu, sirketlerin genel kabul goérmiis muhasebe
ilkelerindeki normal raporlama ile ilgili esnekliklerden yararlanmalar1 ya da bu
esneklik sinirlarini asarak diizenlemelere ve standartlara aykiri bir sekilde, finansal
durum ve faaliyet sonuclarini gercek durumdan farkli gostermek iizere, finansal
bilgiler iizerinde oynamalar1 suretiyle gerceklesmektedir (Kiigiiksozen ve

Kiiciikkocaoglu,2004:4).



2. FINANSAL BIiLGIi KALITESININ KAVRAMSAL ANALIZi

Bu béliimde, kazang kalitesi kavramina, bilesenlerine ve dlglimiine detayli bir
bakis acis1 saglamasi amaciyla Oncelikle bilgi kalitesi yapisi, ozellikle sermaye
piyasasi katilimcilari tarafindan kullanilan finansal bilgi tiirleri, finansal bilgi
manipiilasyonu ve finansal raporlama Kalitesi incelenecektir. Daha sonra finansal

raporlama kalitesinin 6zet bir gostergesi olarak kazang kalitesi dikkate alinacaktir.

2.1. Bilginin Tanmim ve Ozellikleri

Bilgi cagin1 yasayan bugiinkii toplumlar ve toplumda yasayan bireyler i¢in
bilgi, anahtar islevini gormektedir. Yasanilan her caga damgasini vuran bilgi;
ekonomik sistemim en 6nemli unsuru olan isletmeler acgisindan da kritik bir 6neme
sahiptir (Sagsan, 2001: 1). Bunun temel nedeni; rekabet iistiinliigiiniin, elle tutulan
triinlerden c¢ok fiziksel varligi olmayan bilgi unsuruna, entellektiiel degerlere
doniismiis olmasidir (Ding ve Abdioglu, 2009: 158). John Naisbitt, bilgi i¢in “yeni
giic kaynagi, azinhigm elindeki para degil, ¢ogunlugun elindeki bilgidir” diyerek
bilginin gelecekteki 6nemini agikga vurgulamaktadir (Sagsan, 2001: 1). Bilgi, ister
sosyal, ister ekonomik, isterse teknolojik olsun toplum hayatinin biitiin sektorlerinde

kendisini kabul ettirmistir.

Bilgi kavraminin bu denli 6nemli oldugu ve Oneminin hizla arttigi
gerceginden yola ¢ikarak, taniminin agik ve anlasilir bir sekilde verilmesi gerekir.
Bilgi, kagit veya baska ortamlar iizerine kaydedilmis, anlasilabilen ve iletilebilen
veriler toplulugudur (Sagsan, 2001: 1). Bagka bir tanima gore ise bilgi, organize
edilmis, alan kisiye fayda saglayan ve bir anlam ifade eden, silire¢leme islemi

sonucunda elde edilmis ¢iktidir (Demir, 2010: 143).

Bilginin yorumlanmasi, yayilimi, kullanilmasi, tutulmasi ve arttirilmasini

kapsayan siire¢ ise ‘bilgi yonetimi’ olarak tamimlanmaktadir. Isletmelerin



performanslarint maksimize etmeye yonelik her tiirlii faaliyet, bilginin etkin
bir bigimde yonetilmesini gerektirmektedir (Cukaci, 2005: 13). Ancak isletmeler igin
tiim bilgiler ayn1 derecede dneme sahip degildir. Isletmeler acisindan bilginin deger
tasimasi i¢in sahip olmasi gereken Ozellikler su sekilde agiklanabilir (Ugkun S.,

Uckun G., Latif, 2002: 251).

e Dogruluk: Durumun adil bir sekilde ortaya konabilmesi i¢in bilgiler dogru
olmalidir. Ancak her zaman dogru bilgiye ulasabilmenin miimkiin olmadig1 da
unutulmamalidir.

e llgililik: Bilgi konuyla ilgili olmahdir; aksi halde gereksiz islemlere ve zamana
mal olmaktadir.

e Tamhk: Bilgi tam olmalidir; eksik bilgi sonuglarin yaniltici hatta yanlis olmasina
neden olabilmektedir. Gergekte konuyla ilgili tiim bilgilerin toplanabilmesi
imkansiz oldugu i¢in en azindan kritik bilgiler saglanmalidir.

e Dogru Zamanhhk: Bilgiye ihtiya¢ duyuldugu anda hazir olmalidir. Zamaninda
elde edilemeyen bilgi degerini yitirip bosa ¢aba haline gelebilmektedir.

e Ulasilabilirlik: Bilgiye istenilen her anda kolaylikla ulasilabilmelidir.

e Anlasilabilirlik: Bilgi, kullaniciyr tereddiide siirliklemeden kolaylikla
anlasilabilir olmalidir.

e Giivenirlilik: Kullanici bilgiye giivenmeli, goniil rahathigiyla kullanabilmelidir.

e Etkin Maliyet: Bilginin maliyeti bilgiden elde edilecek faydadan daha fazla
olmamalidir. Bilginin toplam maliyeti rant oranini asiyorsa, bilginin herhangi bir

degeri kalmamaktadir.

Glinlimiiz isletmelerinde amagclara ulasabilmek i¢in artan faaliyetler ve bu
faaliyetlerin karmasikligi, ihtiyag duyulan bilginin artmasina neden olmustur. Bilgi
kaliteli iiretilebildigi 6l¢iide, kullanildig: faaliyetlere deger katar. isletmelerdeki her
yonetim diizeyindeki yoneticinin etkin karar alabilmesi ve aldig1 kararlarin
sonucunun basarilt olabilmesi, dogru bilgiyi, dogru bi¢cimde, dogru yerde ve tam

zamaninda elde edebilmesine bagli olmaktadir (Coskun, 2010: 1).

Isletmelerin gereksinim duydugu en énemli bilgilerin baginda finansal bilgiler
gelmektedir. Finansal bilgi yatirimcilarin ve yoneticilerin degerlerdeki degisimlerinin
farkina varmalar1 i¢in Onemlidir. Yoneticilerin ve sirketin performansinin

hesaplanmasinda, yonetsel kararlarin verilmesinde, yonetsel tesviklerin verilmesinde,
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stratejik yonetim planlamalarinin yapilmasinda ve isletme ile ilgili kararlar igeren
birgok dnemli konuda finansal bilgiden yararlanilir (Bushman vd., 2004: 171). Bu
baglamda, finansal bilgi kavrami, 6zellikleri ve finansal bilgi sistemlerinin isletmeler

acisindan tasidig1 6nem asagida daha detayli olarak incelenmistir.

2.2. Finansal Bilginin Tanim

Finansal bilgi; bir sirketin muhasebe ve finansal raporlama sistemi tarafindan
tiretilen, sirketin finansal durum, faaliyet ve faaliyet sonuclar ile ilgili, para ile ifade
edilen ve bagimsiz denetimden gegirilerek ilgililere finansal tablo ve raporlar ile 6zel
durum aciklamasi seklinde sunulan bilgi olarak tanimlanabilir (Kigiiksdzen ve

Kiigiikkocaoglu, 2004: 4).

Bir bagka tanima gore; finansal bilgi; bir sirketin muhasebe ve dis raporlama
sistemi tarafindan iiretilen ve (halka agik) sirketlerin finansal durum ve performansi
ile ilgili, bagimsiz denetime tabi tutulmus ve kamuya aciklanan niceliksel verilerdir
(Bushman ve Smith, 2001: 238). Bu baglamda finansal bilgi, kurumsal denetim
mekanizmalar1 tarafindan kullanilan girdilerdir. Finansal bilgi yardimiyla, yonetici
ve dig yatinmci arasindaki kurumsal ayrimdan dogan catigmalarin hafiflemesi
saglanir. Ayrica finansal bilgi muhasebedeki yonetisim arasgtirmalarinim temel

amacidir (Bushman ve Smith, 2001: 238).

Finansal bilgi esas olarak, bir muhasebe fonksiyonudur, ancak bir isletmenin
sadece muhasebe servisi ya da muhasebecileri bu bilgileri toplamaz veya
hazirlamazlar. Isletmenin biitiin birimleri finansal verilerin iiretimine katkida
bulunurlar, ancak finansal verilerin toplanmasi, siniflandirilmasi, analiz edilmesi ve
raporlanmasi suretiyle finansal bilgiye doniistiiriilmesi finansal bilgi sisteminin ya da

muhasebecilerin sorumlulugundadir (Kiigiiksdzen, 2004: 11).

Finansal bilgi Tablo 1’ de de goriildiigii lizere ¢esitli formlarda ortaya
konabilmektedir. Bu ¢iktilara finansal rapor denilmektedir. Finansal raporlamanin en
onemli 0gesi finansal tablolardir. Bu yiizden finansal raporlama denildiginde ilk akla
finansal performans tablosu (gelir tablosu) ve finansal durum tablosu (bilango)
gelmektedir. Bu temel finansal tablolara ek olarak finansal raporlamanin igerisinde;
nakit akim tablosu, O6zkaynak degisim tablosu, kar dagitim tablosu, net isletme

sermayesi degisim tablosu, kisaca, genel veya 6zel amacli finansal tablolarin tamami,
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bunlarin dipnotlar1 ve agiklamalari, yonetim kurulu faaliyet raporu, yonetim kurulu
bagkaninin agiklamalari, performans oSlgiitleri, yoneticiler ve hisse senedi sahipleri
hakkinda bilgiler, gelecege yonelik bilgiler, yonetim durum degerlendirmesi,

bagimsiz denetgi raporu yer almaktadir (Celik, 2003: 143).

Finansal bilgilerin, 6zel durum agiklamalar1 digindakileri belirli periyotlarla
hazirlanarak ilgililere sunulmakta ve/veya kamuya agiklanmaktadir. Ozel durum
aciklamalar1 ise, 6zel durumun ortaya c¢iktigt anda ilgili borsa ve kuruluslara

iletilmek suretiyle kamuya agiklanmaktadir.

Kamuya agiklanan finansal bilgiler belirli formatlarda ve standartlarda
hazirlanmaktadir. Bir sirketle ilgili finansal bilgiye doniisen olay ya da faaliyetin
gerceklesmesinden finansal tablo, rapor ya da 6zel durum agiklamasinda yer
almasina kadar izlenmesi gereken ilke ve esaslar muhasebe ve raporlama standartlar
tarafindan belirlenmektedir. Muhasebe ve raporlama standartlar1 her {ilkenin bu
konuya iliskin diizenlemeleri cergevesinde yetkili kurumlar tarafindan belirlenerek,
ilgililere bildirilmekte ve kamuya agiklanmaktadir. Ulusal standartlar yerel 6zellikler
tagiyabilmekte olup, uluslararas1 karsilastirmaya imkan vermek agisindan,
uluslararast iliskilerde Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Kurulu (International
Accounting Standart Board - IASB) tarafindan yayinlanan, Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlar1 (International Financial Reporting Standarts - IFRS) esas
alinmaktadir. Ulusal standartlar da esas itibariyle IFRS’in ilgili lilkeye uyarlanmasi

seklinde belirlenmektedir.

Ulusal ya da uluslararast finansal raporlama standartlar1 cercevesinde
hazirlanan finansal bilgi, yine ulusal ve/veya uluslararasi bagimsiz denetim
standartlar1 ¢ergcevesinde bagimsiz denetime tabi tutularak raporlanmakta, bagimsiz
denetim sonucunda diizenlenen bagimsiz denetim raporu da ilgili finansal tablo ve

raporlarla birlikte kamuya ac¢iklanmaktadir.

10



Tablo 1. Finansal Bilginin Siniflandirilmasi

Ekonomik Kararlar i¢in Faydali Bilgi

v

< Finansal Raporlama >
Yillik Raporlar
< (vb periyodik raporlar) I
Finansal Tablolar
(Yillik finansal tablolar, ara
donem finansal tablolar,
kurulus bildirimleri, &zet
finansal tablolar iceren)
Baslica Finansal Diger Bilgiler Finansal Finansal Bilgi
Finansal Tablolara Ait Raporlamanin I¢erikli Diger
Tablolar Notlar Diger Araclar Bilgiler
Ornekler Ornekler Ornekler Ornekler Ornekler
e Finansal ¢ Muhasebe e Sektirel ve e Hissedarlara ¢ Analistlerin
performans Politikalari, finansal mektuplar, raporlarl,
tag:osu (Gelir | o Temel finansal | dergiler, * Basina ve * Genel
tablosu), Tablolarin « Baskanlarm medyaya ekonomik
e Finansal analizi, Raporlari, l})fﬁ%l_la}n | istatistikler,
durum ildirimler, .
tablosu: ¢ Varlik ve e Yoneticilerin ) e Bir konu
(bil ') kay_naklarl Raporlari, * Ozel amagh hakkinda yeni
rango), etkileyen o Finansal makaleler,
o Nakit akim belirsizlikler * Tarihi ozet ve raporlar,
tablosu, hakkinda trend bilgileri,
« Ozkaynak bilgi, e Finansal
degisim olmayan bilgi,
tablosu,
e Kar dagitim
tablosu
o Net isletme
sermayesi
degisim
tablosu,
o Satiglarin
maliyeti
tablosu,

Kaynak: Haluk Duman. (2010). Kamunun Aydinlatilmas: Ilkesi Kapsaminda Kazang
Yonetimi Uygulamalarimin Finansal Raporlama Kalitesi ve Sirket Performansi
Uzerine Etkisi: IMKB'de Bir Uygulama. Yaymnlanmamis Doktora Tezi, Selguk
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Konya, s. 127.
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Kamuya agiklanan bu finansal bilgiler yaninda, bir isletmenin i¢inde sadece
yoneticiler ve sirket i¢indekiler i¢in iiretilen finansal bilgiler de bulunmakta olup, bu
bilgiler isletmenin faaliyetlerinin planlanmasi, koordine edilmesi ve kontrol edilmesi
icin gerekli olan bilgilerdir. Finansal bilgiler, gerek sirket yOnetiminin yatirim
kararlarinda, gerekse sirketle ilgilenenlerin bu sirketle ilgili kararlarinda etkili

olmaktadir. (Kiiciiksozen ve Kiiciikkocaoglu, 2004: 4).

Alman bu kararlar esas itibariyle bir ekonomideki kaynaklarin tahsisi ile ilgili
kararlardir. Dolayisiyla, mevcut finansal bilgilerin miktar1 ve kalitesi bir ekonomide
kaynak tahsisinin verimliligini ve sermaye maliyetini etkilemektedir. Kaynaklarin iyi
bir sekilde tahsis edilmesi, sermaye maliyetlerini en aza indirir ve ayni zamanda
ekonominin degerinin en yiiksek seviyelerde olmasini saglar (Kothari vd., 2010:
252). Yanlis ya da eksik finansal bilgiye dayali olarak alinan kararlar ekonomide
kaynak israfina neden olmaktadir (Kii¢liksozen ve Kiiciikkocaoglu, 2004: 4).
Kurumsal finansal bilgilerin yasal olarak diizenlenmesi piyasa eksikliklerinin
giderilmesi i¢in Onemlidir. Ek olarak, finansal bilgilerin yasalarla diizenlenmesi,
bilgisiz, ortalama veya sade yatirimci igin tesvik edici unsur olacaktir (Kothari vd.,
2010: 252).

Finansal bilgi kullanicilart agisindan finansal bilginin 6nemi dikkate
alindiginda, Kkaliteli finansal bilginin tagimasi gereken 6zelliklere deginmek yerinde

olacaktir.

2.3. Finansal Bilginin Kalitatif (Niteliksel) Ozellikleri

Finansal bilginin kalitatif 6zellikleri, finansal tablolardan elde edilen
bilgilerin, yoneticiler, yatirimcilar, kredi verenler ve diger finansal bilgi
kullanicilarinin ihtiyaglarina yararli olabilmesi i¢in, sahip olmasi gereken 6zellikleri
ifade eder (Akdogan ve Tenker, 2010: 41). Bu baglamda; finansal bilgi kalitesini
tanimlayan ve finansal bilginin kalitatif ozelliklerini belirleyen tek bir standart
bulunmamaktadir. Tablo 2’ de goriildiigii gibi kaliteli bilginin o6zellikleri farkl

sekillerde siniflandirilmaktadir.
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Tablo 2. Finansal Bilginin Niteliksel Ozellikleri

Avustralya Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (AASB)
Tarafindan Aciklanan
“Finansal Bilginin

Niteliksel Ozellikleri”

(PSASB, AASB; SAC3, 1990)

Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (FASB)

Finansal

Tarafindan A¢iklanan
“Mubhasebe Bilgisinin
Niteliksel Ozellikleri”
(FASB, SFAC No.2, 1980)

Kamu Gozetimi, Muhasebe
ve Denetim Standartlan
Kurumu (KGK) Tarafindan

“Finansal
Tablolarin Niteliksel
Ozellikleri” (TMS, Kavramsal

Cergeve, 2005)

Aciklanan

Finansal bilginin se¢cimi

- Uygunluk

- Giivenilirlik

- Onemlilik

Finansal bilginin sunumu

- Karsilastirilabilirlik

- Anlagilabilirlik

Uygun ve giivenilir finansal
bilgide simirlamalar

- Zamanlilik

- Maliyetlere kars1 faydalari

Bilginin en 6nemli 6zelligi

- Karar vermeye yardimci olma
Kullaniciya ézgii kaliteler

- Anlagilabilirlik

Karara ozgii oncelikli
kaliteler

- Uygunluk

- Giivenilirlik

Uygunlugun bilesenleri

- Kestirim degeri

- Geri doniis degeri

- Zamanlilik

Giivenilirligin bilesenleri

- Dogrulanabilirlik

- Temsilde sadakat

- Tarafsizlik

ikincil ve etkilesimli kaliteler
- Karsilasgtirilabilirlik

- Tutarlilik

Dogrulama icin asgari deger
- Onemlilik

Yaygin kisitlama

- Fayda>maliyet

- Anlagilabilirlik

- Ihtiyaca uygunluk (ilgililik)
- Giivenilirlik

- Karsilastirilabilirlik
Ihtiyaca uygunlugun
bilesenleri

- Onemlilik

Giivenilirligin bilesenleri

- Dogru bir sekilde gosterim

- Oziin 6nceligi

- Tarafsizlik

- Ihtiyathilik

- Tamlik

ihtiyaca uygun ve giivenilir
bilgiyle ilgili simirlamalar

- Zamanlilik

- Maliyet-fayda dengesi

Kaynak: Berna Demir. (2010). Muhasebe Bilgi Sistemlerinde Bilgi Kalitesi.
Muhasebe ve Finansman Dergisi, 48, s.144.

Finansal bilgi cok farkli bilgi kullanicilar1 i¢in tretilmektedir. Kullanici

sayisinin fazlaligi, finansal bilginin kalitesinin tanimlanmasinda ve boyutlarinin

belirlenmesinde standart koyucular i¢in karmasiklik olusturmaktadir. Cilinkii tiretilen

bilgi bir gurup i¢in faydali ya da uygun olurken, baska bir grup i¢in ise faydasiz

olabilmektedir (Ozgelik, 2010: 135). Amerika, ingiltere, Kanada ve Avustralya’da

yapilan finansal raporlama standartlar1 ve muhasebe standartlar1 ¢aligmalarinda,
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finansal bilgi kalitesinin saglanmasi ve finansal bilgi kalitesi boyutlar1 belirlenmeye
calistlmistir. (Ornegin; Ingiltere ve Galler Sertifikali Muhasebeciler Enstitiisii
(ICAEW, 1975), Finansal Muhasebe Standartlar1 Birligi (FASB,1980), Iskocya
Sertifikali Muhasebeciler Enstitiisti (ISAC, 1988) ve Muhasebe Standartlar1 Birligi
(IASB, 1991).

FASB, Amerika’da finansal bilgi kalitesi boyutlari iizerine ¢aligmalar
gerceklestirerek, 1980 yilinda finansal bilginin kaliteli olarak {iretilebilmesi igin
gerekli olan kalite boyutlarim1  anlasilabilirlik, ilgililik, gilivenirlik  ve
karsilastirilabilirlik olarak tanimlamistir ( FASB 2, 1980: 13). Sekil 1°de finansal
bilginin faydali olabilmesi veya kaliteli olarak nitelendirilebilmesi igin tagimasi

gereken Ozelliklerin hiyerarsik yapis1 goriilmektedir.

Muhasebe Bilgisi Karar vericiler ve izellikleri
Eallarucdan
[
Eapsamls Kisitlayicn Fayda=Nlaliyet
[
Kullareryla Hgiti Anlasilabilirlik
Boryutlar
Kararm Faydalilizy
| l |
Kararla [lzili P .
Birincil Boyutlar Dgililik  [* *  Giivenirlik
[
Birincil Bovutl | | I
i e Boyutianm Zamanhlik Ispatlanabilirlik Temsilde
Fenel Sadakat
| |
Tahtruni Geri Bildirim
Deder Degeri Tarafsizlik
Karsilastinlahilirlik
(Tutarliligi da kapsar)
Eapsamli Fasitlayic: Egigi One mlilik

Sekil 1. Finansal Bilgi Kalitesinin Boyutlar1 Hiyerarsisi

Kaynak: FASB Statement of Financial Concept No 2. (1980). Qualitative
Characteristic  of Accounting Information, s.13. http://www.fash.org/cs/
BlobServer?blobco271. Erisim tarihi: 27.03.2014
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KGK’nun yayinladigt TMS/TFRS seti i¢inde yer alan Finansal Raporlamaya
Iliskin Kavramsal Cerceve’ de finansal bilginin sahip olmasi gereken niteliksel
ozellikleri; temel niteliksel 6zellikler ve destekleyici niteliksel 6zellikler olmak {izere
iki bashik altinda incelemistir. Temel niteliksel Ozellikler, ihtiyaca uygunluk ve
gercege uygun sekilde sunumdur. Destekleyici niteliksel 0Ozellikler olarak
tanimlanan;  karsilagtirilabilirlik, dogrulanabilirlik, zamaninda sunum ve
anlagilabilirlik, ihtiyaca uygun ve gercege uygun bir sekilde sunulan bilginin
faydasin1 arttiran niteliksel ozelliklerdir (KGK, Kavramsal Cerceve, bolim 3,

paragraf 4).

Finansal bilginin tagimasi1 gereken bu Ozellikler esasen finansal raporlar ile
kullanicilara sunulan bilginin kalitesini temsil etmektedir. Kaliteli finansal bilginin;
bilgi kullanicilarinin ihtiyaglarina daha iyi cevap vermesi, verilecek ekonomik
kararlarin isabetliligini arttirmasi, bilgi asimetrisini azaltarak ters se¢im olasiligini en
aza indirmesi gibi sonuglar dogurmasi beklenmektedir (Ozdemir, Choi ve Bayazitl,

2012: 20). Finansal bilginin bu 6zellikleri asagida kisaca agiklanmstir.

2.3.1. Temel Niteliksel Ozellikler

Temel niteliksel 6zellikler, ihtiyaca uygunluk ve gercege uygun sekilde
sunumdur. Kaliteli finansal bilginin ihtiyaca uygun olmasi ve agiklamay1 amacladigi
hususu gergege uygun bir sekilde sunmasi gerekir. Ne ilgili olmayan bir ekonomik
olayin gergege uygun bir sekilde sunumu ne de ilgili bir ekonomik olaymn gergege
uygun olmayan bir sekilde sunumu, kullanicilarin dogru kararlar vermesinde

faydalidir.

2.3.1.1. ihtiyaca Uygunluk

Finansal tablolardan elde edilen bilgilerin yararli olabilmesi i¢in; s6z konusu
bilgiler, yoneticilerin, ortaklarin yatirimcilarin, kredi verenlerin ve diger bilgi
kullanicilarinin kararlar1 ile iligskili olmali ve kullanim amacina uygun olmalidir.
Diger bir ifade ile finansal tablo bilgileri finansal tablo kullanicilariin karar verme

ihtiyaglarini karsilayabilecek nitelikte olmalidir.

Ihtiyaca uygun olma, finansal tablolarin en 6nemli &zelliklerinden biridir.

Ihtiyaca uygun olma &zelligi; finansal bilgileri degerlendirerek ekonomik kararlar
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alacak olan kullanicilara yararli olabilecek finansal raporlama ve degerlendirme
yontemlerinin saptanmasina yardimei olur. Bu nedenle uyumlu olma 6zelligi finansal

tablolarin 6zel amagli degil fakat genel amagli olmasini gerekli kilar.

Finansal tablolarda kullanicilarin ortak ilgileri belirlenerek, finansal
tablolardaki bilgilerle kullanicilar arasinda bir uyum saglanmalidir. Diger bir deyisle
finansal tablolar ile kullanicilar bir biitlinli olusturmalidirlar. Aksine hareket finansal
tablolarin amaglarima ters diisecektir. Nitekim bugiin finansal tablolarin toplumun bir

kesimi yerine tiimiine hitap etmesi gerekliligi ileri siirtilmektedir.

Finansal tablolarin kullanicilarin istekleri ile uyum iginde olmasi
gerekmektedir. Aciktir ki, kullanici isteklerini karsilayamayan finansal tablolar
anlamsiz rakamlar dizisi olacaktir. Bilgilerin yatirimeilarin, kredi verenlerin ve diger
bilgi kullanicilarinin yatirim kredi ve benzer kararlariyla ilgili olmasi i¢in; muhasebe
bilgileri kullanicilarin ge¢mis, simdiki ve gelecekteki olaylarin sonuglar1 hakkinda
tahmin olusturmalarina veya beklentilerini dogrulamaya veya diizeltmeye yardimci

olmalidir.

Finansal bilgilerin bilgi kullanicilarinin ihtiyaglar: ile ilgili olabilmesi igin;

ayni zamanda bu bilgilerin geri besleme ve tahmin degerinin olmasi gerekir.

Geri Besleme ve Tahmin Degeri: Finansal tablolardaki bilgilerin,
yoneticilerin, yatirimcilarin, kredi verenlerin ve diger kullanicilarin gelecekteki olay
veya sonuclart hakkinda beklentilerinin olusturulmasi, dogrulanmasi1 veya
degistirilmesinde yararli olmasi i¢in bir tahmin ve geri besleme degerinin olmasi
gerekir. Finansal tablolarda agiklanmasi gereken bilgiler; hem tahmin etmeye
yardime1 olmali hem de daha onceki tahminlerin dogrulanmasi veya diizeltilmesine
imkan vermelidir. Finansal bilgilerin tahmin degerinin olmasi, bu bilgilerin bizzat bir
tahmin olmasin1 gerektirmez. Tahmin degeri; kullanicilara gegmisteki veya simdiki
olaylarin sonuglarin1 dogru olarak tahmin etme olasiligini artirmada yardimci olan

bilginin sahip oldugu bir niteliktir.

Bilgi kullanicilarina, gelecekteki gelirin, nakit akisinin tahminine olanak
veren bilgiler, tahmini degerlerdir. Her ne kadar finansal tablolardaki bilgiler
normalde tahmini veriler degiller ise de; bu bilgiler aracilig1 ile tahmini verilerin

saptanmast miimkiindiir (Akdogan ve Tenker, 2010: 44).
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Onemlilik: Bir bilginin verilmemesi veya yanlis verilmesi kullanicilarin
belirli bir igletmeye iliskin finansal bilgiye dayanarak verecekleri kararlar
etkileyebiliyorsa bu bilgi énemlidir. Onemlilik ihtiyaca uygunlugun isletmeye 6zgii
halidir. Bilginin 6nemli olup olmadigma yodnelik degerlendirme, bireysel bir
isletmenin finansal raporu dikkate alinarak, bilginin ilgili oldugu kalemlerin
niteligine veya biiyiikliigiine ya da her ikisine birden bagl olarak yapilir. Bu nedenle
onemlilik i¢in standart bir sayisal esik belirlenmemis veya Ozellikli bir durumda

hangi bilginin 6nemli olabilecegi belirtilmemistir (Kavramsal Cergeve, b.3, p.11) .

2.3.1.2. Gergege Uygun Sekilde Sunum

Finansal tablolardan elde edilen bilgilerin yararli olabilmesi i¢in, bu bilgilerin
gercege uygun bir sekilde sunulmasi gerekir. Ger¢ege uygun sekilde sunum; bir
isletmede ortaya ¢ikan islem ve olaylarin, ger¢ek durumu gosterecek bigimde
finansal tablolarda sunumunu ifade eder. Diger bir deyisle finansal tablolar diger
ozelliklerle biitlinlesecek bicimde tiim mali bilgileri kapsamalidir. Ancak isletme ile
ilgili tim bilgilerin finansal tablolara aktarilmasi anlagilabilir olma veya
karsilastirilabilirlik gibi Ozellikleriyle ¢elisebilir. Bu nedenle islem ve olaylarin
muhasebeye yansitilmasinda Onemlilik ve 0ziin Onceligi ilkeleri gdzoniinde
bulundurulmalidir. Hata ve onyargidan makul Olglide arinmis ve temsil etmeyi
amagladiklart seye sadik kalarak (gercege uygun sekilde) temsil eden bilgi giivenilir
bilgidir. Gergege uygun bir sunumun, tam anlamiyla saglanabilmesi i¢in {li¢ 6zellige

sahip olmasi gerekir. Buna gére sunum tam, tarafsiz ve hatasiz olmalidir.

Tam bir sunum; ekonomik olaym bir kullanici tarafindan anlasilmasi igin
tanimlamalar ve agiklamalar da dahil olmak {izere gerekli tiim bilgileri igerir.
Ornegin, bir varlik grubuna iliskin olarak yapilacak tam bir sunum, asgari olarak,
grupta yer alan varliklarin niteliklerinin tanimlanmasini, grupta yer alan biitlin
varliklarin rakamsal olarak belirtilmesini ve rakamsal aciklamanin neyi gosterdigini
(6rnegin, edinme maliyeti, diizeltilmis maliyet veya gercege uygun deger) kapsar.
Bazi kalemler i¢in tam bir sunum, kalemlerin 6zelligi ve niteligine iliskin 6nemli
bilgileri, s6z konusu kalemlerin 6zelligini ve niteligini etkileyebilecek unsur ve
durumlar1 ve rakamsal agiklamay1 belirlemekte kullanilan siirece iliskin acgiklamalari

da gerektirebilir (Kavramsal Cergeve, b.3, p.13) .
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Tarafsizhk; finansal tablolardaki bilgiler, daha onceden belirlenmis bir
amaca karst Onyargidan uzak olmalidir. Tarafsizlik; finansal bilgilerin, ekonomik
faaliyetleri miimkiin oldugu kadar dogru bir bicimde, davramislar1 belirli
dogrultularda etkilemeyi amaglamaksizin sunumunu gerekli kilar. Diger bir deyisle,
finansal tablolar belli bazi kullanicilarin isteklerine uygun hazirlanmamalidir.
Tarafsizlik; belirsizlik kosullarinda bir karara varabilmek i¢in temkinlilik ilkesine
uyulmay1 gerekli kilar. Muhasebe tarafsiz olmalidir. isletmedeki olaylar1 tarafsiz bir
gozle gercekte oldugu gibi topluma aktarmalidir. Bu nedenle diger bilgi
kullanicilarinin aleyhine olacak sekilde, belirli bazi kullanicilarin isteklerine ve
onlara kolaylik saglayacak bicimde hazirlanan finansal tablolar, tarafsiz olma

niteliginden uzaklasir (Akdogan ve Tenker, 2010: 46).

Hatasiz sunum; ekonomik olaymn tanimlanmasinda hatalarin veya ihmallerin
olmamasi ve raporlanan bilginin elde edilmesinde kullanilan siirecin hatasiz olarak
secilmis ve uygulanmis olmasi anlamma gelir. Bu baglamda hatasiz sunum, her
acidan kesin bir dogruluga sahip degildir. Ornegin, gdzlemlenemeyen bir fiyat ya da
degere iliskin tahminin dogru olup olmadigi sdylenemez. Ancak tahmini tutarin
acik¢a ve dogru bir sekilde tanimlanmasi, tahminde kullanilan siirece iliskin yap1 ve
sinirlamalarin agiklanmasi ve tahminin yapilmasi i¢in uygun olan siirecin se¢iminde
ve uygulanmasinda hata yapilmamis olmasi durumunda bu tahminin sunumu gergege

uygun olabilir (Kavramsal Cergeve, b.3, p.15) .

2.3.2. Destekleyici Niteliksel Ozellikler

Karsilagtirilabilirlik, dogrulanabilirlik, zamaninda sunum ve anlasilabilirlik,
ihtiyaca uygun ve gercege uygun bir sekilde sunulan bilginin faydasini arttiran
niteliksel 6zelliklerdir. Ayrica destekleyici niteliksel 6zellikler, bir ekonomik olayin
sunumunda kullanilabilecek iki yontemin de ayni derecede ihtiyaca uygun bilgi
urettigi ve gercege uygun sekilde sunum sagladigi durumlarda, yontemlerden

hangisinin kullanilmasi gerektiginin belirlenmesinde faydali olabilir.

Destekleyici niteliksel Ozellikler, miimkiin oldugu Olgiide azami seviyeye
cikarilmalidir. Ancak, bilgi ihtiyaca uygun olmadiginda veya gercege uygun bir
sekilde sunulmadiginda, destekleyici niteliksel 6zellikler bu bilgiyi, tek basina ya da
grup olarak, faydali kilamaz (Kavramsal Cergeve, b.3, p.33).
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2.3.2.1. Karsilastirilabilirlilik

Finansal tablolardaki bilgilerin kullanicilarina yararli olabilmesi igin
karsilastirilabilirlik  6zelligine sahip olmasi gerekir. Bunun i¢inde, muhasebe
Uygulamalar1 i¢in seg¢ilen muhasebe politikalarinin birbirini izleyen donemlerde

degistirilmeden uygulanmasina, yani tutarlilik ilkesine uyumu gerektirir.

Finansal raporlamaya iliskin kavramsal ger¢evenin, 20 - 25. maddeleri
finansal tablodaki bilgilerin karsilastirilabilirliligi ile ilgilidir. Buna gore; finansal
tablolar bir 6nceki doneme karsi karsilastirmali olarak diizenlenir ve karsilastirmali
bilgilerin belirlenmesinde cari donem finansal tablosuna uygulanan ilke ve yontemler
esas almir. Miimkiin olan durumlarda bir 6nceki donemin finansal bilgileri cari
donemde uygulanan ilke ve yontemlere gore yeniden belirlenir. Bir 6nceki donemin
finansal tablo kalemlerinin diizeltilmesinde "TMS-8"Muhasebe Politikalari,
Muhasebe Tahminlerinde degisiklikler ve Hatalar" Standardi dikkate alinir. Bunun
miimkiin olmadig1 durumlarda cari dénemde, bir 6nceki donemde uygulanan ilke ve
yontemlerde yapilan degisiklikler ile bu degisikliklerin ilgili finansal tablo kalemleri

tizerindeki parasal etkisi dipnotlarda agiklanir.

Finansal tablolarin karsilastirilabilir olma 6zelligi, bir isletmenin birden fazla
doneme iliskin islemlerinin benzerlik ve farkliliklarinin ortaya konabilmesini saglar.
Bu baglamda, bir isletmenin degisik donemlerine ait finansal tablolarina bakarak

farkliliklar ve benzerliklerin ortaya konabilmesi asagidaki kosullarin varligim

gerektirir:
. Finansal tablolarin hazirlanisinda bir 6rneklik saglanmis olmalidir.
. Finansal tablolarda yer alan kalemler aym1 bdliim bagliklar1 altinda

toplanmalidir. Boylece donemlerin karsilastirilarak donemler itibariyle farkliliklarin

ortaya ¢ikmasina firsat verilmelidir.

. Uygulanan muhasebe ilkeleri miimkiin oldugunca degistirilmemelidir. Her
donemde farkli ilkelerin uygulanmasi karsilastirilmalar giiclestirir, 6rnegin, stok
degerlendirmede bir dénem ilk giren ilk ¢ikar (FIFO), sonraki donemlerde son giren
ilk ¢ikar (LIFO) ydnteminin uygulanmasi finansal tablolarm karsilastirilmasini
anlamsiz kilar. Aymi sekilde amortisman yontemlerinin donemden doneme

degistirilmesi hatali yorumlamalara neden olur. Ancak, muhasebe politikalarinin
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uygulanmasinda degisiklik yapmak ka¢inilmaz ise, bu farklilik ve nedenleri finansal

tablolarda agik bir bigimde ortaya konmali ve bilango dipnotlarinda agiklanmalidir.

Belirtilen bu {ii¢ kosul yerine getirildigi takdirde, finansal tablolarin
karsilastirilabilir olma 6zelligi saglanir ve finansal tablolar donemler itibariyle
karsilastirilarak  yararli  bilgiler edinilebilir. Bu kosullardan birinin yerine

getirilmemesi karsilastirmanin saglayacagi yararlari ortadan kaldirabilir.

Bugiin tek bir isletmenin farkli donemlere iliskin finansal tablolarin
karsilastirilabilirliginin yaninda, ekonomideki tiim igletmelerin finansal tablolarinin

en azindan ana hatlariyla birbirleriyle karsilastirilabilir olmasina ¢aligiimaktadir.

Bu, basarilmasi ¢ok gii¢, kuvvetli bir ulusal muhasebe meslek kurulusunu
gerektiren islemdir. Cilinkd, tiim muhasebe uygulamalarinda kabul edilecek, titizlikle
saptanmig ve ekonomik gelismelere uydurulmus muhasebe ilkeleri ancak bdyle bir

dinamik kurulus tarafindan belirlenebilir.

Finansal tablolarin isletmeler arasi karsilastirilabilir olmasini saglamak i¢in su

iki sorunun cevaplanmasi gerekmektedir.

. Ozel bir muhasebe uygulamasi veya yontemi gerektiren durumlarin

belirlenmesi ve tanimlanmasi,

. Bu durumlara uygulanan farkli muhasebe uygulama ve yontemlerinin

giderilmesi.

Ulkemizde son zamanlarda muhasebe standartlarinda yapilan ¢alismalarla bu
konulara agirlik verildigi gozlenmektedir. Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligi ile iilke diizeyinde finansal tablolarda tek diizenlik saglanmistir. Uluslararasi
Muhasebe Standartlar1 ile tam uyumlu Tirkiye Muhasebe Standartlarinin
uygulanmasiyla da hem sektorler arasinda karsilastirilabilirlik, hem de uluslararasi
diizeyde karsilastirilabilirlik saglanmaya baglanmistir. Artik iilke diizeyinde
karsilagtirilabilirligi saglamak yeterli olmamaktadir. Yatirimceilarin alacagi ekonomik
kararlarda dogru ydnlendirilebilmeleri i¢in, kiiresellesmenin sonucu olarak diinyada
da aym1 muhasebe standartlarmin uygulanmasi ve finansal raporlamada
karsilagtirilabilirligin -~ saglanmas1 gerekli olmaktadir. Uluslararas1 Muhasebe

Standartlar1 Kurulunun ¢alismalari bu hedefi saglamaya yoneliktir. Ulkeler arasinda
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muhasebe standartlarinda yapilan yakinsama caligmalar1 kiiglimsenmeyecek
boyuttadir. Ayn1 sekilde Amerika Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu (FASB) ile
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB) arasindaki dayanisma ve
farkliliklarin asgariye indirilmesi igin yapilan c¢alismalar, finansal raporlamada
karsilagtirilabilirligi saglamada 6nemli adimlardir. Kamu Gozetimi, Muhasebe ve
Denetim Standartlar1 Kurumu (KGK) da bu ¢aligmalarin i¢inde olup, yayinladigi
Tirkiye Muhasebe Standartlar1 ile, finansal raporlamada karsilastirilabilirligi

yakalamis durumdadir (Akdogan ve Tenker, 2010: 46-48).

2.3.2.2. Dogrulanabilirlik

Dogrulanabilir olma; (Kanitlanabilirlik) finansal tablodaki bilgilerin
isletmede meydana gelen islem ve olaylarla 6n yargidan uzak gercek durumu
yansitacak bicimde muhasebe Ol¢iimlerinin yapilarak, islem ve olaylar1 dogru temsil
etmelerinin  saglanmasidir. Kanitlanabilir muhasebe bilgileri, ayn1 06lgme
yontemlerini kullanan bagimsiz kisilerce dnemli 6l¢iide benzer nitelikte elde edilen
sonuglar saglar. Finansal tablolardaki bilgilerin dogrulanabilir olmasi, bu bilgilere

giivenilmesine yardimci olur.

Ancak, unutulmamalidir ki, degerlemeler siibjektif fikir ve yargilardan
tamamen armdirilamaz. Degerlendirme ve mali bilgi sunma siireci insan faktori
kullanmak zorundadir. Bu nedenle mali bilgileri objektif ger¢eklik temeli {izerine
oturtmak cok giictiir. Fakat, mali bilgilerin yararliligi, bu bilgiler dogrulanabiliyorsa

ve kanitlanabiliyorsa saglanabilir.

Objektif belgelere dayanilan ve degerleme Oolgiilerinde olabildigince bir
orneklige kavusturulabilen mali bilgiler, dogrulanabilir olma niteligine kavusur.

Boylece, ayn1 mali bilgiler kullanan kisilerin ayn1 sonuglara ulagsmasi saglanir.

Kisaca 0Ozetlemek istenirse, finansal tablolarin veya mali bilgilerin
dogrulanabilir olma niteligi, birbirinden bagimsiz ilgililerin ayni finansal tablo
tizerinde yaptiklar1 incelemelerde ayni sonuca ulagabilmeleridir (Akdogan ve Tenker,

2010: 45).
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2.3.2.3. Zamanhlhk (Zamaninda Sunulma)

Zamaninda sunulma, kararlar1 etkileme kapasitesini yitirmeden Once, karar
vericiler tarafindan bilginin elde edilebilir olmas1 demektir. Zamaninda sunulma tek
basina bilgiyi ihtiyaca uygun yapmaz. Ancak zamanlilik unsurunun olmamasi
durumunda ihtiyaca uygun olabilecek bilginin uygunlugunu ortadan kaldirabilir. Bu
nedenle finansal tablolar alinacak ekonomik kararlara yardimci olabilecek kadar bir
sire Oncesinden kullanicilara ulasmalidir. Aksi takdirde, finansal tablonun
zamanlamasinda meydana gelecek gecikmeler ekonomik kararlarin basarisin

olumsuz yonde etkileyecektir (Akdogan ve Tenker, 2010: 44).

2.3.2.4. Anlasilabilirlilik

Finansal tablolarda sunulan bilgilerin yoneticilere, yatirimcilara, kredi
verenlere ve diger kullanicilara yararli olabilmesi i¢in; bu bilgilerin herseyden 6nce
anlasilabilir olmas1 gerekir. Aksi takdirde bilgiyi kullanan kisilerin, sunulan bilgileri

anlayamamasi, bilginin yararini ortadan kaldirir.

Finansal tablolardan saglanan bilgiler; isletme faaliyetleri ve ekonomik
faaliyetler hakkinda makul seviyede bilgisi olan, bilgileri dikkatle gozden gegiren ve
analiz eden kullanicilar i¢in hazirlanir. Bazen, bilgili ve dikkatli kullanicilar bile
karmasik ekonomik olaylara iliskin bilgileri anlamak i¢in bir danismandan yardim
alma ihtiyact duyabilirler. Finansal tablolar ve bu tablolarda sunulan bilgilerin
anlagilabilir olma 6zelligi bu bilgilerin anlamli olmasina olanak verir. Anlasilir olma
onemli bir 6zelliktir. Ciinkii, finansal bilgiler yararli olacaksa kullanicilar agisindan

anlasilabilir olmalidir.

Ancak, finansal tablolarin anlasilabilir olusunu bu tablonun herkes taratindan
kolayca anlasilacak Olgiide basit olmasi gerektigi bigiminde anlagilmamalidir. Mali
tablo kullanicilarinin muhasebe terminolojisi ve yontemleri, isletme hayati ve
ekonomik olaylar hakkinda azda olsa bilgi sahibi oldugu varsayimi ile hazirlanir.
Aslinda, ekonomik olaylarin basitlestirilerek sunulmasi, bu olaylarin anlagilmasina
degil ekonomik gerceklerin géozden kagmasina neden olur. Bu nedenle anlasilir olma

ozelligi basitlik olarak anlasilmamalidir.
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Kisaca ifade etmek istersek, finansal tablolarin ve bu tablolardaki bilgilerin
anlagilabilir olma 6zelligi, finansal tablo kullanicilarinin finansal bilgilerin kolaylikla

anlamalarim saglayacak bir mali bilgi sunus seklini gerekli kilar (Akdogan ve

Tenker, 2010: 41).

2.4. Finansal Bilgi Sistemi (FBS)

Isletmelerde ihtiya¢ duyulan bilgi, genellikle bilgi sistemleri tarafindan
iiretilmektedir. Isletmelerde en eski ve dnemli bilgi sistemi; finansal bilgi sistemidir
(Acar ve Ozgelik, 2011: 10). Ayrica FBS, isletmeler tarafindan bu giine kadar
gelistirilen en iyi ve en genis uygulama alani bulabilen bilgi sistemi olma 6zelligine
de sahiptir (Acar ve Dalgar, 2005: 29). Finansal bilgilerin isletme igerisinde sistemli
bir sekilde kayit altina alinmasit ve bunlarin ihtiyag duyan birimler tarafindan
kullanilmaya hazir hale getirilmesi finansal bilgi sistemini olusturmaktadir. Gegmiste
finansal bilgi sistemi, muhasebe bilgi sistemi igerisinde diigiiniilmekteyken artik
giiniimiizde muhasebe bilgi sisteminden daha genis bir bilgi sistemi haline gelmistir.
Muhasebe bilgi sistemi genel olarak mali bilgilerden meydana gelmektedir. Ancak
finansal bilgi sistemi, muhasebe bilgilerinin yani sira istatistiki bilgileri de icermekte
ve dolayisiyla daha genis bir bilgi sistemi olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Coskun,

2010: 1).

Finansal bilgi sistemi; kullanicilar tarafindan ihtiya¢ duyulan bilgileri
tiretmek icin; finansal nitelikli faaliyetlerle ilgili verileri; toplayan, gerektiginde
kullanmak amaciyla biriktiren, isleyerek bilgi ve raporlara doniistiiren, dogru ve
giivenilir bilgilerin iiretilmesi amaciyla siiregleri kontrol eden bir bilgi sistemidir.
Finansal bilgi sistemi; Orgiitiin planlamasina, gelisimine ve operasyonel ve finansal
durumun iyilestirilmesine yonelik bilgi liretimini saglamaktadir. Ayrica finansal bilgi
sistemi, isletme yoneticilerine yonelik olarak bilgi sunumunda bulunmaktadir

(Bushman ve Smith, 2001: 238).

Bununla birlikte finansal bilgi sistemi tarafindan tiretilen bilgiler, digsal ¢ikar
gruplarina da (devlet ve hissedarlar gibi) rapor edilmektedir. Isletme hakkindaki
finansal bilginin 6neminden dolay1, hem igsel ve hem de dissal c¢evreler agisindan,
finansal bilgi sisteminde bilgi kalitesi dnem arz etmektedir. Ozellikle seffaf, hesap

verebilir ve sorumluluk anlayisina dayali finansal bilgi raporlarinin diizenlenmesinde
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bilgi sistemine onemli sorumluluklar diismektedir (Ding ve Abdioglu, 2009: 166).
Finansal bilgi sistemi tarafindan sunulan finansal bilgiler, isletmelerin sadece ge¢cmis
faaliyetleri ile ilgili degildir. Bu bilgiler aym1 zamanda gelecege yonelik planlar
yapilmasina ve kararlar alinmasina da yardimci olur. Finansal bilgi sistemi etkin bir
yonetim aracidir ve sistemin kaliteli bilgiler iiretmesi gelecege yonelik dogru kararlar
alinmasinda biiyiik bir dneme sahiptir. Bu nedenle sistemin trettigi finansal bilgiler

dogru, giivenilir, zamanli, ihtiyaca uygun ve anlasilir olmalidir (Demir, 2010: 144).

Finansal bilgi sistemlerince {iretilen bilgiler ¢cok sayida isletme i¢i ve dis1 bilgi
kullanicilar tarafindan kullanilmaktadir. Finansal bilgi sistemleri; yoneticilere, is
planlarinin gelistirilmesi, isletme i¢indeki aktivitelerin kontrolii, is politikalarinin
olusturulmasi gibi pek ¢ok konuda bilgi saglarken finansal raporlama standartlari,
muhasebe standartlart ve yasal dis gereklilikleri yerine getirmek amaci da
giitmektedir. Ancak finansal bilgi sisteminden faydalanabilmek icin sistem
istismarmin (carpitma, filtreleme, abartma) elimine edilmis ve bilgilerin gergeklik,
cok yonliiliik, karsilastirilabilirlik, islerlik, hassasiyet ve giivenilirlik, verimlilik gibi
kalitatif Ozelliklere sahip olmasi gerekir (Munteanu, Zuca ve Tinta, 2011: 63).
Finansal bilgilerin kalitesi, kullanicilarinin verecekleri kararlarin etkinligini de

etkilemektedir (Acar ve Ozgelik, 2011: 11).

2.4.1. Finansal Bilgi Sistemindeki Veri Akis1 ve Paydaslar1 Arasindaki iliski

Finansal bilgi kalitesi ve finansal bilgi yonetimi alanlarinda bilgiyi tiretmek,
stirdiirmek, kullanmak ve yOnetmekten sorumlu dort paylasimci gruptan s6z
edilebilir. Bu gruplar; bilgi freticileri, bilgi sorumlulari, bilgi kullanicilari
(tiiketicileri) ve bilgi yoneticileridirler. FBS alaninda denetgilerin, FBS’nin nasil
calistig1 ve sistemler tarafindan iiretilen bilginin kalitesinin izlenmesi roliinii tam
olarak yerine getirdikleri kabul edilmektedir. I¢ denetciler normal olarak isletme
igerisinde i¢ politikalarin gelistirmesi ve kalite tavsiyelerinde bulunma gorevlerine
yerine getirmektedirler. Kalite arastirmasi isleme siire¢lerine odaklanirken, muhasebe
yonetimi sonuglarin kontrolii ve izlenmesine odaklanmaktadir. Veri (hammadde)
kaynaklar1 (saglayici) kalite yonetimi de toplam kalite yoOnetiminin Onemli

unsurlarindan birisi olarak gosterilmistir (Xu, Koronios ve Brown, 2002: 280-281).
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Sekil 2. Finansal Bilgi Sistemindeki Veri Akis1 ve Paydaslar1 Arasindaki Tliski

Kaynak: Hongjiang Xu, (2003). Critical success factors for accounting information
systems data quality, university of southern queesland. http://eprints.usq.edu.au/1526
/2/Xu_2003_whole.pdf, s.54. Erisim tarihi: 07.03.2014.

FBS’nde paylasimci gruplarin bilgi kalitesiyle iliskili farkli gorevleri
bulunmaktadir. Sekil 2°de gosterilen cergeve ii¢ farkli seviyede FBS ile iligkili olan
tiim menfaat gruplarin1 gostermektedir. En diisiik seviye, FBS’ye organize edilmis
ham veri saglayan bilgi saglayicilarin1 igine alan tek bir menfaat grubunu
icermektedir. Ham verilerin FBS’ye girdigi girdi agsamasini temsil etmektedirler. Orta
seviyede bilgi lreticileri, bilgi yoneticileri, bilgi sorumlular1 ve i¢ denetciler gibi
FBS’nin ve bilgi iiretim siireglerinin ve iiretilen bilginin izlenmesi ve bilginin
yonetilmesinden oldugu kadar bilginin ortaya ¢ikarilmasi ve toplanmasi ve FBS’nin
tasarlanmasi, gelistirilmesi ve igletilmesinden sorumlu olan dort menfaat grubu yer
almaktadir. Ek olarak bu orta seviye isleme, depolama, silirdirme ve izleme
asamalarini da igermektedir. En yiiksek seviye, bilgi kullanicilarimi igermektedir ve
organize edilmis faydali bilgilerin bilgi kullanicilarina dagitilmasini icermektedir ve

cikt1 seviyesidir (Xu, Koronios ve Brown, 2002: 281-282).
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2.4.2. Finansal Bilgi Sisteminin ilkeleri

Finansal bilgi sisteminin faydali olabilmesi igin sahip olmasi gereken bazi
ilkeler bulunmaktadir. Finansal bilgi sisteminin bu ilkeleri kesin yasalar degil, uzun
deneyimler sonucu gelistirilen ve sistem tasariminda yol gdsterici birer rehber
niteligindedir. Finansal bilgi sisteminin basarisinda etkili olabilecek bu ilkeler

asagidaki gibidir (Bekei ve Alkan, 2009, 4).

Uygun Maliyet ilkesi: Uygun maliyetin 6lgiisii, sistem i¢in harcanan para ile
sistemin isletmeye saglayacagi Olciilebilir yararin karsilagtirilmasina baglhdir. Yani,
sistemden saglanan ve Olglilebilen yararlarin sistem maliyetini karsiladigi veya
gectigi durumlarda sistem igin harcanan maliyetin uygunlugundan s6z etmek

miumkindiir.

Raporlama Ilkesi: Finansal bilgi sistemi, i¢e ve disa yonelik olarak etkin bir
raporlama diizeni saglayacak sekilde gelistirilmelidir. Finansal bilgi sisteminin amaci
ilgili yerlere ve kisilere etkin bir sekilde bilgi saglamaktir. Bu da ancak raporlarla

olmaktadir. Clinkii sistemin ¢iktis1 finansal raporlardir.

Insan Etkeni Ilkesi: Finansal bilgi sisteminin etkinligi, insan etkenine
baglhidir. Buna gore sistem, insan etkeni dikkate alinarak gelistirilmelidir. Finansal
bilgi sisteminin c¢alismasindan insanlar sorumludurlar ve bunlar deneyimleri,
beklentileri ve istekleriyle sistemin sosyal yapisini olusturur. Bu nedenle etkin bir
finansal bilgi sistemi, ancak belirli temellere dayali saglam bir sosyal yap1 ve bu

sosyal yapiy1 olusturan kisilerin sistemi benimsemeleriyle miimkiindiir.

Orgiit Yapisi Ilkesi: Finansal bilgi sistemi, belirli ve agik¢a tanimlanmis bir
orgilit yapist icinde islev gorecek sekilde gelistirilmelidir. Etkin bir finansal bilgi
sistemi, sistem oOgelerinin ve bunlar arasindaki iliskilerinin iyi tanimlanmasi ile
saglanacaktir. Gorev tanimlamalarinin iyi yapilmadig: bir 6rgiit; karar merkezlerinin,
kontrol noktalarinin ve c¢alisma alanlarinin dogru olarak saptanmasina imkan

vermeyecektir.

Esnek Olma Ilkesi: Isletme dinamik ve acik bir sistemdir. Isletme dinamik
bir sistem olmasindan dolay1 siirekli gelisme i¢indedir. Agik bir sistem olarak da i¢
ve dis kosullardan siirekli etkilenir. Isletmenin i¢ ve dis gelisme ve yeniliklere uyum

saglamas1 ancak esnek bir sistem olmasi ile miimkiindiir. Esnek bir sistem ise
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yenilikler ve gelismeler karsisinda yeni bastan diizenleme gerektirmeksizin

gelismelere ve yeniliklere yalnizca bir takim eklerle cevap verebilen bir sistemdir.

Acik ve Anlasilabilir Olma Ilkesi: Finansal bilgi sistemi, sistem icindeki
eylemlerin kolaylikla izlenebilmesi i¢in, acik ve anlagilabilir bir sekilde gelistirilmesi
gerekir. Sistemin a¢ik ve anlasilabilir olmasi, sistemin calismasindan ve
etkinliginden sorumlu olan kisilerin sistemi daha kolay ve ¢abuk &6grenmelerini

saglar. Bu da kisilerin sistemi daha kolay ve rahat izleyebilmelerini saglar.

Veri Biriktirme ve Siirecleme ilkesi: Finansal bilgi sistemi, zamanl,
anlamli ve ilgili yonetsel bilgi saglayacak sekilde olmalidir. Bu ilke, veri veya
bilgilerin sistem igindeki ‘girdi-siirecleme-gikti® seklindeki akiglariyla ilgilidir. Bu
ilkenin saglanmas1 ancak verilerin sistemdeki ilk kayitlarina baglidir. Bu bakimdan
ilk kaydin dogruluk derecesi ve ayrintili bir sekilde olusturulmus olmasi ¢ok
onemlidir. Tk kaydin gerekli ayrintida olmasi daha sonra sistemden cok amaclh

bilgilerin alinmasina imkan saglar.

2.4.3. Finansal Bilgi Sisteminin Ciktis1 Olarak Finansal Raporlar

Finansal raporlamanin igerisinde yonetim kurulu faaliyet raporu, yonetim
kurulu baskaninin agiklamalari, performans o6l¢iitleri, yoneticiler ve hisse senedi
sahipleri  hakkinda bilgiler, gelecege yonelik bilgiler, yonetim durum
degerlendirmesi, bagimsiz denetgi raporu, finansal tablolar, dipnotlar ve agiklamalar
yer almaktadir (Celik, 2003: 143). Finansal raporlamanin en 6nemli 6gesi finansal
tablolardir. Bu yiizden bu boliimde biitiin agiklamalar finansal tablolar tizerinden

yapilacaktir (Duman, 2010: 126).

2.4.3.1. Finansal Tablo Kavram

Finansal tablolar, muhasebenin yani; isletmenin finansal verisini kaydeden,
smiflayan ve raporlayan bir siirecin temel ¢iktilaridir (Doyrangél ve Ibis, 2007: 13).
Muhasebenin raporlama gorevi finansal tablo kavramimi ortaya c¢ikarmaktadir.
Finansal tablolar; muhasebe sistemi iginde kaydedilen ve toplanan bilgilerin, belirli
zaman araliklartyla bu bilgileri kullanacak olanlara iletilmesini saglayan araglardir

(Akdogan ve Tenker, 2010: 4).
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Finansal tablolarin hazirlanmasinda iki varsayim bulunmaktadir. Bunlar;
tahakkuk esas1 ve isletme siirekliligidir. Tahakkuk esasina gore, islemlerin ve diger
olaylarin etkisi, nakit veya nakit benzerleri tahsil edildiginde veya 6dendiginde degil,
bu islem ve olaylar oldugu zaman tahakkuk ettirilir ve ilgili olduklar1 donemin
muhasebe kayitlarina kaydedilerek o donemin finansal tablolarinda raporlanirlar. Bir
diger esas ise igletme siirekliligidir. Bu esasa gore; finansal tablolar normal olarak
isletmenin devamliligi ve Ongoriilebilir bir gelecekte de faaliyetlerini siirdiirecegi

varsayimina dayanilarak hazirlanirlar (Orten, Kaval ve Karapinar, 2012: 5).

2.4.3.2. Finansal Tablo Seti ile Tlgili Tiirkiye’ deki Diizenlemeler ve Yasal

Cercevesi

Ulkemizde Maliye Bakanligi, Tekdiizen Hesap Plam gergevesinde ayrica
Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurulu (KGK), Sermaye
Piyasas1 Kurulu (SPK) ve Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurumu (BDDK)’da
yalniz bankalarla ilgili olmak ftizere, finansal tablolar ile ilgili diizenlemeler
yapmaktadirlar. Ancak diizenlemelerde; tablolarin yalniz sekli ve igerigi agisindan
degil, hazirlanacak mali (finansal) tablo setinin kapsami agisindan da farklar

bulunmaktadir.

13/1/2011 tarihli ve 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’na (TTK) gore
isletmelerin “yasal” finansal tablolar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlarma gore
hazirlanan finansal tablolardir. isletmelerin finansal tablolar1 nasil hazirlayacag: ise
TTK’nin 88 inci maddesinde diizenlenmistir. Buna gore; ger¢ek ve tiizel kisiler
bireysel ve konsolide finansal tablolarini diizenlerken, KGK tarafindan yayimlanan,
TMS’lere, kavramsal ¢ercevede yer alan muhasebe ilkelerine ve bunlarin ayrilmaz

parcasi olan yorumlara uymak ve bunlar1 uygulamak zorundadir (Celik, 2014: 31).

Bu diizenleme cergevesinde, isletmelerin finansal raporlamada kullanacag:
Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin belirlenme ve yayimlanma yetkisi KGK’ya
verilmistir. Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin belirlenmesi ve yayimlanmasi
yetkisinin KGK’ya ait olmasimin bir uzantis1 da SPK, BDDK gibi diizenleyici ve
denetleyici kurum ve kurullarin TMS’lerin uygulanmasma iligkin yapacaklar
diizenlemelerin TMS’lere aykirt olamayacaginin ortaya konulmasidir. Bu ¢ercevede

kanunlarla belirli alanlar1 diizenlemek ve denetlemek tizere kurulmus bulunan kurum
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ve kurullarin diizenleme yetkileri yalnizca kendi alanlart icin gegerli olacak
standartlar ile ilgili olarak ayrintiya iliskin sinirli diizenleme yapabilmeleri ve

yapacaklar1 ayrintiya iliskin diizenlemelerin TMS’lere aykir1 olmamas1 gerekliligidir.

Tirkiye Muhasebe Standartlarinin  yayimlanmasma iliskin  Kanunun
26/6/2012 tarihindeki revizyonundan onceki versiyonunda acik¢a yayimlanacak
TMS’lerin Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlarina tam olarak uyumlu olmasi
sartina karsin 26/6/2012 tarihli degisiklik ile bu bag koparilmistir. Madde hiikmiinde
yer alan “TMS’lerin uluslararas1 standartlarla uyumlu olacak sekilde” ifadesi
siibjektiftir. Buna ek olarak, idareye uluslararasi muhasebe standardi mantiginin
(uluslararas1 Olgekte karsilastirilabilir olmasi ve kaliteli finansal bilgi sunmasi)
Otesinde finansal raporlama standardr gelistirme imkani verebilecektir (Celik, 2014:
32).

Finansal raporlama siirecinde Tiirkiye Muhasebe Standartlariin kullanilmasi
gerekliliginin dogal uzantis1t TMS’lerin kapsaminin ne oldugunun belirlenmesidir.
Uygulanacak TMS’lerin kapsaminin ne olacagi temel olarak TTK’nin Gegici 1 inci
madde c¢ergevesinde diizenlenmistir. Buna gore KGK’nin belirleyecegi Tiirkiye
Muhasebe Standartlar iki temel bilesenden olusmaktadir. S6z konusu maddenin 1
inci fikrasma gore; Tirkiye Muhasebe Standartlari; (a) Tirkiye Muhasebe
Standartlari, Tirkiye Finansal Raporlama Standartlart (TMS/TFRS) ve
yorumlarindan, (b) Kurum tarafindan degisik isletme biiyiikliikleri, sektorler ve kar
amacit glitmeyen kuruluslar icin belirlenen standartlar ve diger diizenlemelerden,
olusur. Buna gore; finansal raporlama siirecinde kullanilacak Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 kavrami dar anlamiyla TMS’lerden ve KGK’nin yayimlayacag1 “6zel”

standart ve diger diizenlemelerden olusmaktadir.

Tiirkiye’de hangi isletmelerin TMS’ye uygun finansal raporlama yapacagi
TTK’nin ortaya koydugu kapsamin daraltilmast seklinde olmustur. KGK’nin
21/8/2014 tarihinde aldig1 karar ile onceki uygulamasi olan bagimsiz denetime tabi
isletmelerin TMS’ye uygun raporlama yapacagi kuralindan vazgecilerek kapsam
daraltilmistir. KGK’nin aldig1 kurul karar1 ile sadece asagida listelenmis olan
sitketlerin TMS’ye uygun raporlama yapmast zorunlu tutulmustur. Buna gore
TMS’ye uygun olarak finansal rapor hazirlamasi zorunlu olan sirketler sunlardir
(KGK, 21.08.2014 tarih ve 75935942-050.01.04-01/26 say1l1 karar).
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1) 6/12/2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu uyarinca
Sermaye Piyasasi Kurulunun diizenleme ve denetimine tabi isletmelerden;

a) Sermaye piyasasi araglar1 bir borsada ve/veya teskilatlanmis diger
piyasalarda islem géren anonim sirketler,
b) Yatirim kuruluslari,

¢) Kolektif yatirim kuruluslari,

d) Portfoy yonetim sirketleri,

e) Ipotek finansmani kuruluslari,

f) Konut finansmani ve varlik finansmani fonlari,

g) Varlik kiralama sirketleri,

h) Merkezi takas kuruluslari,

1) Merkezi saklama kuruluglari,

j) Veri depolama kuruluslari,

k)Sermaye piyasast araglart bir borsada ve/veya teskilatlanmig diger
piyasalarda islem gormeyen ancak Sermaye Piyasasi Kanunu kapsaminda halka agik
sayilan sirketlerden asagidaki {i¢ Olciitten en az ikisini saglayanlar:

- Aktif toplam1 onbes milyon ve tistii Tiirk Lirasi.

- Yillik net satis hasilat yirmi milyon ve tistii Tiirk Lirasi.

- Calisan sayisi elli ve tisti.

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

a) Bankalar,

b) Finansal kiralama sirketleri,

c) Faktoring sirketleri,

d) Finansman sirketleri,

e) Varlik yonetim sirketleri,

f) Derecelendirme kuruluslari,

g) Finansal holding sirketleri,

h) Finansal holding sirketleri iizerinde 5411 sayili Kanunda tanimlandig:
sekliyle nitelikli paya sahip olan sirketler,

i) Odeme kuruluslar1 ve elektronik para kuruluslari.

3) 3/6/2007 tarihli ve 5684 sayili Sigortacilik Kanunu ile 28/3/2001 tarihli ve
4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirnm Sistemi Kanunu kapsaminda

faaliyet gostermekte olan sigorta, reasiirans ve emeklilik sirketleri.
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4) Borsa Istanbul Piyasalarinda faaliyet gdstermesine izin verilen; yetkili
miiesseseler, kiymetli madenler arac1 kurumlari, kiymetli maden iiretimi veya ticareti
ile istigal eden anonim sirketler.

Listede yer almayan sirketlerden istege bagli olarak TMS uygulamalarina izin
verilmistir. Bu kapsamda TMS’ye uygun finansal raporlama yapmayan sirketler
finansal tablolarini yiiriirliikteki mevzuata gore yapacaktir. Bir baska ifadeyle, bu
sirketlerin finansal tablolar1 tekdiizen muhasebe sistemine gore olusturulmus ve

VUK ’a gore degerlenmis finansal tablolar olacaktir (Celik, 2014: 36).

Maliye Bakanligi tarafindan, 26.12.1992 tarihli ve miikerrer 21447 no.lu
Resmi Gazete’de yayinlanan 1 Sira No.lu Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligi ile; finansal tablolar, temel finansal tablolar ve ek finansal tablolar olmak
tizere iki grupta diizenlenmistir. Temel finansal tablolar; dipnotlar1 ve ekleri de dahil
olmak iizere bilango ve gelir tablosu olarak kabul edilirken, ek finansal tablolar fon
akim tablosu, nakit akim tablosu, kar dagitim tablosu ve 6zkaynaklar degisim tablosu
olarak kabul edilmektedir. S6z konusu ek finansal tablolar, temel finansal tablolari
destekleyici ve tanimlayici nitelige sahiptir (Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligi, Sira No: 1).

TMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu Standardi’na gore ise, finansal tablolar
genel ve 6zel amach finansal tablolar olarak diizenlenmistir. Genel amagli finansal
tablolar bir isletmenin, belirli bilgi ihtiyaclart dogrultusunda uyarlanmis finansal
tablo hazirlamasina gerek duymayan kullanicilarin ihtiyaglarini karsilamak tizere
hazirlanan mali tablolar olarak tanimlanmistir (TMS 1, p. 7). Standart yalnizca genel
amagcli finansal tablolarin sunulusuna iligskin esaslar1 diizenlemektedir.

TMS 1°e gore tam bir finansal tablolar seti asagidakileri igerir ( TMS 1, p.10):

a) Donem sonu finansal durum tablosu (bilanco),

b) Doneme ait kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu (gelir tablosu),

c) Doneme ait 6zkaynak degisim tablosu,

d) Doneme ait nakit akis tablosu,

e) Onemli muhasebe politikalarin1 ve diger agiklayici bilgileri iceren

dipnotlar.
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Sekil 3. TMS 1’e gore Finansal Tablolarin Siniflandirilmasi

Kaynak: Nalan Akdogan ve Nejat Tenker, (2010). Finansal Tablolar ve Mali
Analiz Teknikleri. (Genisletilmis 12. Baski). Ankara: Gazi kitabevi. s. 61.

Sekil 3> de TMS 1’in diizenledigi finansal tablolar ile 6zel amagl finansal
tablolar goriilmektedir. Ozel amagh tablolar, spesifik bilgi sunmak igin talep edilmesi
halinde hazirlanan tablolardir. Ozel amagh tablolara kar dagitim, fon ve net isletme
sermayesi degisimleri, tasfiye ve mali kara iliskin bilgiler, isletme i¢i karar almay1
destekleyen raporlar 6rnek verilebilir. Genel amagli olmakla beraber ara dénem ve
konsolide finansal tablolar TMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu standardinin
kapsami1 disindadir (Akdogan ve Tenker, 2010: 4).

KGK’nin 21.08.2014 tarihli kurul kararina gére SPK’ya tabi sirketler TMS’ye
gore finansal tablo raporlamak durumundadir. Bu kurul karar1 aslinda var olan
diizenlemeyi tekrar etmektedir. Zira SPK’nin “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi (11.14.1)” inde uygulama kapsami ortaya

konulmustur.

Teblige gore, isletmelerin finansal tablolarini raporlama yiikiimliligi, yillik
finansal tablolar ve ara donem finansal tablolar agisindan diizenlenmistir. Teblig
kapsamindaki sirketler (SPK kapsamindaki sirketler) yillik finansal raporlarini
diizenlemekle yiikiimliidiirler. Konsolide finansal tablo hazirlama ylikiimluligi
bulunan yatirnm ortakliklari, yillik konsolide finansal tablolar1 ile birlikte yillik

bireysel finansal tablolarini da hazirlamakla yiikiimliidiirler.
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Buna ek olarak, ihrag ettigi sermaye piyasasi araglari bir borsada ve/veya
teskilatlanmis diger pazar yerlerinde islem goren ortakliklar, yatirnm kuruluslari,
yatirim ortakliklari, portféy yonetim sirketleri, ipotek finansmanmi kuruluslar1 ve
varlik kiralama sirketleri bu Tebligde diizenlenen esaslara uygun olarak 3, 6 ve 9
aylik donemler itibariyle ara donem finansal rapor diizenlemekle yiikiimliidiirler.
Konsolide finansal tablo hazirlama yilikiimliliigli bulunan yatirim ortakliklari, ara

donem konsolide finansal tablolar1 ile birlikte ara donem bireysel finansal tablolarini

da hazirlamakla yiikiimliidiirler (Celik, 2014: 31-32).

2.4.3.3. Finansal Tablolarin Amaclari

Finansal tablolar; isletmelerin finansal durumunu ve finansal performansini
yansitir. Genel amagli finansal tablolarin amaci, isletmenin finansal durumunu,
faaliyet sonuglar1 ve nakit akig1 hakkinda bilgi vererek, bu bilgileri tiim finansal tablo
kullanicilarina sunmaktir. Genel amacgh finansal tablolar, 6zel bilgi ihtiyaclarini
karsilamak i¢in istege gore hazirlanmis raporlar talep etme durumunda olmayan
genis bir kullanic1 kitlesinin ekonomik kararlar almalarina yardimci olacak
isletmenin finansal durumu, finansal performans: ve nakit akiglar1 hakkindaki bilgi

gereksinmelerini kargilamaya yonelik tablolardir (TMS 1, p.3, p.7).

Finansal tablolar ayrica yonetimin emrine verilen kaynaklart nasil ve ne
etkinlikte kullandigini gosterir. Bu amaca ulagsmak icin finansal tablolar, isletmeye
iligkin varliklar, yabanci kaynaklar, 6z kaynaklar, gelir ve karlar ile gider ve zararlar,
nakit akislar ile ilgili bilgileri saglar. Bu bilgiler finansal tablo dipnotlariyla birlikte
kullanicilarina isletmenin gelecekteki nakit akislar1 ile nakit ve nakit benzeri
varliklarin olusmasiyla ilgili tahminlerin ger¢eklesme ve zamanlamasina iliskin
hususlart agiklar (TMS 1, p.7). Maliye Bakanlig1 tarafindan 1992 yilinda yayimlanan
Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebliginde de finansal tablolarin amaglar {i¢
noktada toplanmistir. Bunlar;

e Yatinmcilar, kredi verenler ve diger ilgililer i¢in karar almada yararli bilgiler
saglamak.

e Gelecekteki nakit akimlarini degerlendirmede yararh bilgiler saglamak

e Varliklar, kaynaklar ve bunlardaki degisiklikler ile isletme faaliyet sonuglari

hakkinda bilgi saglamak.
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Aciklamalardan da goriilecegi iizere finansal tablolarin genel amaci, tim
finansal tablo kullanicilarina isletmenin varlik, kaynak durumu, kazanma giicii ve
nakit akiglar1 ile ilgili bilgileri sunmaktadir. Finansal tablo kullanicilari, finansal
tablolardan yararlanarak, isletme hakkinda asagidaki bilgileri elde ederler (Akdogan
ve Tenker, 2010: 31-32).

e Ekonomik kararlarin alinmasini saglayacak bilgiler,

e Isletmenin kazanma giiciinii 5ngérmek, karsilastirmak ve degerlendirmek igin
gerekli bilgiler,

e Isletmenin hedeflerine ulasmada ve kaynaklarmin etkin kullanilmasinda
yOneticilerin basarisin1 6lgmek icin gerekli bilgiler,

e Isletmenin parasal olanaklarindaki artis1 (azalis1) ve yeterli kar dagitimi
yapilip yapilmadigina iligkin bilgiler,

e Devlet payr olan vergi tutarmin belirlenmesini saglamak tizere gerekli
bilgiler,

e Makro ekonomik kararlara yardimer olacak istatistiksel bilgiler,

e Isletmenin denetlenmesine imkan verecek bilgiler,

e Halka acilmalarda potansiyel yatirimcilara sunulacak bilgiler,

e Isletme yoneticilerinin ileriye doniik kararlar almasina imkan verecek bilgiler.

Finansal tablolarin muhasebenin rapor etme islevini yerine getirmek iizere
hazirlandigr yukarida deginmistik. Bu durumda finansal tablolarin amacinin bilgi

vermek oldugu soylenebilir (Akdogan ve Tenker, 2010: 32).

2.4.3.4. Finansal Tablo Kullanicilar1 ve Kullamicilarin Bilgi Thtiyac

Finansal tablolarin amaglar1 yukarida belirtildigi sekilde ortaya kondugunda,
finansal tablolarin isletme ici gruplar kadar, isletme dis1 gruplarin da ihtiyaglarim
karsilamak durumunda oldugu goriiliir (Akdogan ve Tenker, 2010: 32). Finansal
tablo kullanicilarini isletme i¢i kullanicilar ve isletme disi kullanicilar seklinde
siniflandirabiliriz. Isletme ici kullamicilar; isletme sahipleri, yoneticiler ve
calisanlar’dir. Isletme dis1 kullanicilar ise; potansiyel yatirimeilar, kredi kurumlar ve
sirkete bor¢ veren diger kuruluslar, saticilar ve diger ticari tedarikciler, miisteriler,
devlet, isci birlikleri, ticaret birlikleri ve mali analistlerdir. Bunlar finansal tablolari

farkli bilgi ihtiyaglarini karsilamak icin kullanirlar.
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Isletme yoOnetimi isletmenin finansal tablolarmin hazirlanmasindan ve
sunumundan sorumludur. Yonetim her ne kadar planlama, karar verme ve kontrol
sorumluluklarini yerine getirmek igin yardimei olacak ilave yonetimsel ve finansal
bilgilere erisebilirse de, finansal tablolarda yer alan bilgilerle de ilgilenir.
Yaymlanan finansal tablolar yoOnetim tarafindan kullanilan isletmenin finansal
durumu, performansi ve finansal durumundaki degisiklikler hakkindaki bilgilere
dayanirlar. Yonetim kendi ihtiyaclari i¢cin gereken ilave bilgilerin seklini ve igerigini
belirleme olanagina sahiptirler (Orten, Kaval ve Karapmar, 2012:3). Bu 6zelligi ile

diger finansal tablo kullanicilarindan ayrilmaktadir.

Finansal tablolarin en dnemli kullanicilarindan biri yatirimcilar olmaktadir.
Finansal tablolarin isletme sonuglarmin yansitilmasinda bugiin sahip oldugu 6nem,
bu tablolardaki bilgilerin yatirimcilar tarafindan kullanilmasiyla basladig:
sOylenebilir. Biiylik isletmelerin olusturulmasi ve bunlarin ihtiya¢ duydugu biiyiik
sermayenin kii¢iik sermaye sahiplerinden karsilanabilirligi, yatirimeilar grubunun
ortaya ¢cikmasina neden olmustur. Bu olusum, yatirnmcilarin gerek korunmasi ve
gerekse yeni yatirimcilarin isletmeye g¢ekilebilmesi i¢in isletme sonuglar1 hakkinda
daha fazla bilgi ihtiyacin1 ortaya ¢ikarmistir. Boylece finansal tablolar, yatirimeilar
icin ¢ok Onemli birer mali bilgi kaynagi olurken, tasarruflarin etkin alanlarda

degerlendirilmesine de etken olarak ¢ok yonlii yarar saglanmistir.

Kiiresellesmenin sonucu olarak artik yatirimeilar, sadece o iilkede yasayanlar
degil; diinyanin her vyerinde yasayan kisilerden olusabilmektedir. Iletisim
teknolojisindeki gelismeler, yatirnmcilart kendi iilke sinirlart digina tagimistir. Bu
nedenle Japonya'da yasayan bir yatirimei, Istanbul Borsasinda, Londra Borsasinda,
New York Borsasinda aninda yatinm yapma olanagina sahiptir. Sermaye
hareketlerinin kolayca diinyada dolagmasi, finansal tablolardaki bilgilerin niteliksel
Ozelliklerine ilgiyi ¢ekmistir. Artik finansal tablolarda bilgilerin biitiin yatirimcilar

icin ayn1 anlama gelecek sekilde kullanilip sunulmasi gerekmektedir.

Uluslararas1  finansal raporlama standartlarina duyulan ihtiyag, bu
kiiresellesmenin sonucudur. Diinya'da ortak bir muhasebe dilinin olusmasi i¢in
caligmalar devam etmektedir. Tirkiye'nin finansal tablolarin  hazirlanip
sunulmasinda uluslararasindaki uygulamalar1 kullanmaya basladigindan, yurtdis
yatirimcilarin bilgi ihtiyact bliylik 6l¢iide karsilanmis olmaktadir. Nitekim yurt dis1

yatirimcilar Tiirkiye'ye gelmeye baslamistir.
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Ozetle genel amaclh finansal tablolarin niteliginin ve kapsaminin
belirlenmesinde, biiyiikk Ol¢lide yatirimcinin ihtiyaglart gbéz Oniine alinmaktadir.
Finansal tablolarda sunulacak bilginin niteligi ve kapsami; yatinmcinin alacagi
ekonomik kararlara 151k tutacak tarzda olmasina gore belirlenmektedir (Akdogan ve

Tenker, 2010: 33-35).

2.5. Finansal Bilgi Manipiilasyonu

Finansal bilgi, finansal tablo ve raporlar halinde ilgililere sunulmaktadir.
Finansal tablo ve raporlarin tretildigi muhasebe sistemi, pek c¢ok farkli duruma
uygulanabilirligi saglamak i¢in bazi esneklikler icermektedir. Bu durum, diizenleme
alanindaki sirketlerin faaliyet gosterdikleri ¢evre ve kosullarin ayni sektorde faaliyet
gosteren sirketler icin bile farkli ve ¢esitli olmasindan kaynaklanmaktadir ve bu
nedenlerden dolayr da gereklidir. Muhasebe standartlarindaki bu gerekli esneklik,
sirketlerin finansal durum ve faaliyet sonuglari hakkinda bu bilgileri kullananlari

yaniltmalarina neden olmamalidir (Mulford ve Comiskey, 2002: 19-20).

Finansal bilgi manipiilasyonu, sirketlerin genel kabul gdérmiis muhasebe
ilkelerindeki normal raporlama ile ilgili esnekliklerden yararlanmalar1 ya da bu
esneklik sinirlarini agarak diizenlemelere ve standartlara aykir1 bir sekilde, finansal
durum ve faaliyet sonuglarini gercek durumdan farkli gostermek iizere, finansal
bilgiler {izerinde oynamalar1 suretiyle gergeklesmektedir (Kiiciiksozen ve

Kiiciikkocaoglu, 2004: 4).

Finansal bilgiler, gerek sirket yOnetiminin yatirim kararlarinda, gerekse
sitketle ilgilenenlerin bu sirketle ilgili kararlarinda etkili olmaktadir. Alinan bu
kararlar esas itibariyle bir ekonomideki kaynaklarin tahsisi ile ilgili kararlardir.
Dolayisiyla, dogru finansal bilgilere dayali olarak, zamaninda verilen kararlar
ekonomideki kaynak tahsisinin etkin bir sekilde gerceklesmesi ile sonuglanarak
ekonomik gelismeye katki saglarken, yanlis ya da eksik finansal bilgiye dayali olarak
alman kararlar da ekonomide kaynak israfina neden olmaktadir (Kiigliksdézen ve
Kiigiikkocaoglu, 2004: 4). Finansal raporlar lizerinde yapilacak herhangi bir finansal
bilgi manipiilasyonu yalnizca yatirimcilar: degil tiim toplumu yaniltmaya yonelik bir

faaliyet olacaktir (Stolowy ve Breton, 2004: 17).
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Finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalarina SPK ya da SEC gibi
diizenleyici kurumlar ile akademisyenler farklt agilardan bakmaktadirlar.
Diizenleyici kurumlar olaya islem ya da uygulamanin aldatict olup olmadig:
acisindan bakmaktadir. Diger bir deyisle herhangi bir sekil ya da yontemle sirketin
finansal durum ya da faaliyet sonuglan ilgililere gercek durumdan farkli bir sekilde
sunulmus ise, bu tiir islem ve uygulamalar finansal bilgi manipiilasyonu olarak
degerlendirilmekte ve ilgililer hakkinda gerekli idari, hukuki ya da cezai islemler
uygulanmaktadir. Oysa akademisyenler olaya, yoneticilerin karar ve uygulamalarinin
(ki, bunlar yansimasini finansal tablo ve raporlarda bulmaktadir) finansal bilgi
manipiilasyonu amaglar1 ile uyumlu olup olmadigi acisindan bakmaktadirlar

(Mulford ve Comiskey, 2002: 42, Dogan, 2009: 52).

2.5.1. Finansal Bilgi Manipiilasyonu Amaclarn

Finansal bilgi manipiilasyonunun ¢esitli yontemleri, goriiniimleri ve tanimlari
olmakla birlikte ¢ok temel bir amaci bulunmakta olup, bu amag; sirketle ilgili risk
hakkinda piyasa katilimcilarindaki izlenimi ya da algiyr ve sirketin vurgulanmasi

gereken farkliliklarini etkileme arzusudur (Stolowy ve Breton, 2000: 3).

Baska bir ¢aligma da finansal bilgi manipiilasyonunun genel amaci; hisse
senedi fiyatlarmi artirmak, isletmenin kredibilitesini iyilestirmek, borglanma
maliyetlerini azaltmak ve yoneticilerin raporlanan dénem karina dayah olarak
elde ettikleri primleri artirmaktir seklinde belirtilmistir (Kirschenheiter ve
Melumat, 2002: 763).

Finansal bilgi manipiilasyonu, isletme ve toplum (siyasi maliyetler), fon
saglayanlar (sermaye maliyeti) ya da yoneticiler (licret planlar1) arasindaki gelir
transferini etkilemek amaciyla yonetimin muhasebe tercihlerini yaparken ya da
islemleri gergeklestirirken takdirlerini kullanmalarini ifade etmektedir (Stolowy ve
Breton, 2004: 6). Bu durum asagida Sekil 4'de gosterilmektedir. Buna gore
yOneticiler ya isletme yararina (siyasi ve sermaye maliyetlerinden kaginmak i¢in) ya
da kendi c¢ikarlart dogrultusunda (licretlerini arttirmak amaciyla) finansal bilgi

manipiilasyonlarin1 kullanmaya yonelebilirler (A. Ozden, 2013: 51).
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Sekil 4. Finansal Bilgi Manipiilasyonu Uygulamasinin Ortaya Cikardigi Gelir
Transferi

Kaynak: Hervé Stolowy ve Gaétan Breton. (January 2004). Accounts Manipulation:
A Literature Review and Proposed Conceptual Framework. Review of Accounting
and Finance, 3(1), s.7. Ahlnti Yapilan: Vildan Evrim Altuk Ozden. (2013).
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarimin Kar Yonetimine Etkisi: Bagimsiz
Denetcilerin Algilar: Uzerine Bir Arastirma. Yaymlanmamis Doktora Tezi, Marmara
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul, s. 5.

Finansal bilgi manipiilasyonun amagclar1 konusunda literatiirde bir fikir birligi
bulunmamaktadir. Her arastirmaci kendine gore bir siniflandirma yapmistir. Bununla

birlikte, birgok amag {lizerinde yogunlasan c¢alismalar da bulunmaktadir. Bunlardan

bazilar1 asagidaki gibi siralanmistir (Stolowy ve Breton, 2000: 4):

e Sirketin hisse basina kar seviyesini belli bir diizeyde tutmak ya da hisse

basina kar degiskenligini azaltmak,
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e Cari donem hisse basina kar oranini azaltarak gelecek donemlerdeki hisse
basina kar oranini yiikseltmek (yonetim degisimleri sirasinda),

e Borg¢-6zsermaye oranin belirli bir diizeyde tutmaktir

Finansal bilgi manipiilasyonuna iliskin ilk arastirmalar, manipiilasyonun olup
olmadigimi ortaya ¢ikarmaya yoneliktir. Diger bir ifade ile sirketler kasitli olarak
karlarindaki ve nakit akimlarindaki dalgalanmalar1 azaltmak ic¢in manipiilatif
islemlere basvuruyorlar mi1? sorusunun cevabi arastirilmig, ancak sonuglar kesin bir
kanaate varilmasi i¢in yeterli olmamustir. Bu bulgular, literatiirde finansal bilgi
manipililasyonunun amagclari ve belirleyicilerini arastirmaya yonelik yeni ¢alismalara

neden olmustur (Stolowy ve Breton, 2000: 5).

Bu alandaki ilk arastirmalarda, yoneticilerin sirketlerine yonelik algilanan
riski azaltmak tizere, sirketlerinin karlarindaki ve nakit akimlarindaki dalgalanmay1
azaltma amaciyla hareket edip etmedikleri hususu c¢alismalarda test edilmistir
(Cushing, 1969; Ronen ve Sadan, 1975; Beidleman, 1973). Daha sonraki
arastirmalarda (Imhoff, 1975 ve 1981; Copeland, 1968; Beaver ve Dukes, 1973) ise,
sermaye piyasalariin etkin oldugu ve yatirnmcilarin finansal bilgi manipiilasyonu ile

yonlendirilemeyecekleri ileri stirilmistiir (Kiigliks6zen, 2004: 170).

Tanimlanmasi, arastirmasi ve kanitlanmast giic olan manipiilasyonun,
piyasadaki arz ve talebin serbest¢ce karsilasmasini, fiyatlarin saglikli bir sekilde
olusmasini ve sermayenin tabana yayilmasini engellemesi nedeniyle 6nlenmesi
gerektigi bilinmektedir (Chambers, 2004: 72). Bununla birlikte, piyasalarin etkin
olduguna inanmayan yoneticiler tarafindan finansal bilgi manipiilasyonlar

stirdiiriilebilmektedir (Stolowy ve Breton, 2000: 5).

Bu kapsamda Ronen, Sadan ve Snow’a (1977) gore, finansal bilgi
manipiilasyonu; yatirimcilar ve kreditorler gibi finansal tablolardan yararlananlara
ve/veya yoneticilerin bizzat kendilerine yonelik olarak gergeklestirilmektedir. Diger
bir ifade ile olaya yoneticiler acisindan bakildiginda finansal bilgi manipiilasyonu
sadece iist yoneticilerin amaci degildir. Orta diizeydeki, hatta alt diizeydeki
yoneticiler de, iistlerine sirin ve basarili gériinmek i¢in finansal bilgi manipiilasyonu
yapma giidiistine sahiptirler. Buradaki amac ise, daha once biit¢e ile belirlenmis
boliim hedeflerine ulagsmak ve kendi performanslar1 hakkinda {ist yonetime basarili

goziikmektir. (Kiigiiksdzen, 2004: 171).
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Tablo 3. Finansal bilgi manipiilasyonunun c¢esitli amaglarin1 ve finansal bilgi

manipiilasyonu sayesinde edinilen kazanimlar1 gostermektedir (Dogan, 2009: 57).

Tablo 3. Finansal Bilgi Manipiilasyonu Amaglar: ve Edinilen Kazammlar

Finansal Bilgi Manipiilasyonu Kazammlar

o Yiiksek Hisse Senedi Fiyati
Hisse Senedi Fiyat1 (Finansal e Diisiik Volatilite
Analistlerin Kar Tahminlerini e Yiiksek isletme Degeri
Karsilama Etkisi) e Diisiik Ozkaynak Maliyeti
o Hisse Senedi Opsiyonlarinin Degerinin Artmasi

Kredibilitenin iyilestirilmesi

e Yiiksek Borglanma Derecesi

o Daha Diisiik Borglanma Maliyeti

o Kredi Sozlesmelerinde Daha Esnek Finansal Kosullar

Borglanma Maliyetleri

Yénetici Ucreti ve Primleri e Yiiksek Kara Dayali Odiiller ve Primler

Politik Maliyetler e Azaltilmis Diizenlemeler

o Yiiksek Vergilerden Kaginma

Kaynak: Charles W. Mulford and Eugene E. Comiskey. (2002). The Financial
Numbers Game, Detecting Creative Accounting Practices, John Wiley & Sons, Inc.,
United States of America, s. 4.

Finansal bilgi manipiilasyonunun amaclari; hisse senedi fiyatlarim etkilemek,
bor¢ sozlesmesi kosullarinin karsilanmasi, yonetici iicret ve primlerini manipiile
etmek, politik veya yasal diizenlemelerden kaynaklanan maliyetlerin azaltilmasi,
halka arz veya sermaye artirnmi suretiyle saglanacak fon tutarini artirmak,
isletmelerin ele gecirilme maliyetini diisiirmek, 6denecek vergi tutarini azaltmak,
isletme performansinin gelecekte daha iyi goriinmesini saglamak, uzun dénemli bir
trendde kazanci istikrarli hale getirmek basliklar1 altinda asagida ayrintili olarak

incelenmektedir.

2.5.1.1. Hisse Senedi Fiyatlarin1 Etkilemek

Yatinmcilar yatirim kararlarint verirken, sirketin kazang iiretme giiciline
bakarlar ve kazang iiretme giicii yiiksek olan sirketlerin hisse senetlerine yiiksek fiyat
Oderler. Kazang iiretme giicii (earning power); bir sirketin istikrarli ve gittikce
biiyliyen bir oranda kazang elde etmesi ve bunun dogal sonucu olarak da nakit
yaratmasidir. Bu nakit akimi sirket tarafindan cari donemde yaratilabilecegi gibi,
gelecek donemlerde nakit yaratacagina dair yatirimcilarda bir beklenti olusturulmasi

da yeterlidir.
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Yiiksek kazang tiretme giicli olduguna dair yatirimcilarda bir beklenti yaratan
sirketler, bunun olumlu sonucunu hisse senetleri fiyati iizerinde gormek isterler.
Cinkii bir sirket icin yiiksek hisse senedi fiyati, o sirketin piyasa degerini
yiikseltecek ve sermaye maliyetini diisiirecektir. Sirket yoOneticileri i¢in de sahip
olduklar1 hisse senedi veya hisse senedi opsiyonuna bagli olarak, yiiksek hisse senedi
fiyat1 kisisel servetlerini artiracaktir. Dolayisiyla, finansal bilgi manipiilasyonu,
yatirimcilara sirketin hisse senedi fiyatini yiikseltecek yiiksek bir kazang giicii oldugu

izlenimi yaratmak icin bir vasita olarak ortaya ¢ikmaktadir (Kiigliksozen, 2004: 172).

2.5.1.2. Bor¢ Sozlesmesi Kosullarinin Karsilanmasi

Ekonomik faaliyetlerini devam ettirmek isteyen firmalar i¢in yabanci kaynak
temini son derece Onemlidir. Bu ihtiya¢ ister tahvil ihraci yolu ile sermaye
piyasalarindan saglaniyor, isterse bor¢ sozlesmeleriyle finansal kuruluslardan
karsilaniyor olsun, firma agisindan oncelikli amag, uygun vade ve diisiik faiz
oranidir. Bu amaci bagsarmanin yolu ise; piyasaya giiven vermekten geger. Gerek
sermaye piyasalarindaki yatirnmcilarin - gerekse de finans kuruluslarindaki
yoneticilerin giiven kriteri, firmanin bugiinkii ve gelecekte beklenen performansidir.
Performans oOlg¢iileri arasinda ise kazang biiylik bir 6neme sahiptir (Aren, 2003: 20).
Raporlanan karlarin yiiksek olmasi; yani varliklarin yiiksek tutarlarda, bor¢lanma
diizeyinin diisiik ve 6zkaynak yapisinin giiclii olmasi, borg verenler (kredi veya borg
verenler ya da tahvil yatirimcilar1) agisindan isletmenin kredibilitesinin iyi oldugu
algisini yaratabilir. Bu yiizden isletmeler manipiilasyon yontemlerine bagvurabilirler

(Mulford ve Comiskey, 2002: 5) .

2.5.1.3. Yonetici Ucret ve Primlerini Manipiile Etmek

Isletme yoneticileri ve bazi calisanlari igin hazirlanan iicret paketlerinde
(tesvik primlerinde) tipik bir uygulama, hisse senedi opsiyonu ve/veya hisse senedi
degerine bagli nakit 6demelerdir. Bu tesvik sisteminde yoneticilere prim olarak, hisse
senedi, daha digik fiyattan hisse senedi alim opsiyonu verilebilmekte veya
isletmenin hisse senedi fiyatina bagli nakit seklinde 6demeler yapilabilmektedir.

Bu tesvik sistemleri iyi planlanmalari halinde, yonetici ve calisanlarin

menfaatlerini isletme ortaklarinin menfaatleri ile basarili bir sekilde ¢akistirmaktadir.
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Tesvik primleri genel olarak, isletmenin vergi dncesi kazang rakami baz alinarak
hesaplanmaktadir. Tesvik primlerinin isletmenin agikladigi vergi oncesi kara gore
hesaplanmasi, yoneticileri daha yliksek tutarda prim alabilmek i¢in isletmenin
kazancim1 yiikseltmeye yonelik, finansal bilgi manipiilasyonu yapmaya tesvik

etmektedir (Mulford ve Comiskey, 2002: 6-7; Kiigliks6zen, 2004: 172).

2.5.1.4. Politik veya Yasal Diizenlemelerden Kaynaklanan Maliyetlerin

Azaltilmasi

Hiikiimetlerin kararlart ve uygulamalar1 is diinyasin1 6nemli bir sekilde
etkilemektedir. Bu sebeple isletmeler, kendilerini olumsuz etkileyebilecek bir
hiiklimet politikasinin  baslatilmasini  engelleme, geciktirme veya bu politik
diizenlemelerin ~ maliyetlerini  azaltmaya  yonelik bir takim  stratejiler
olusturmaktadirlar. Bu stratejiler kapsaminda politik sistemin tanimlanmasi, bunlara
karsilik verme yollarinin arastirilmasi, lobi faaliyetleri ve bu kuruluslarin dikkatini
cekmemek i¢in diisiik kazang aciklama gibi stratejiler yer almaktadir. Biiyiik ve
yiiksek kazang potansiyeli olan isletmelerde diizenleyici otoritelerin dikkatini
cekmemek amaciyla kazanglarmi diisiik gosterme yoniinde bir finansal bilgi
manipiilasyonu s6zkonusudur (Mulford ve Comiskey, 2002: 7). Ayrica, bir isletme
veya sektorle ilgili mevzuata aykiri bazi uygulamalar yapildiginda ortaya ¢ikabilecek
kamu denetiminden kaginmakta, finansal bilgi manipiilasyonunun amaglari arasinda

yer alir (Dogan, 2009: 64).

2.5.1.5. Halka Arz veya Sermaye Artirimi Suretiyle Saglanacak Fon Tutarini

Artirmak

Halka arz finansal bilgi manipiilasyonu i¢in iyi bir firsattir. Cilinkii halka
acilma Oncesinde isletme hisse senetleri ig¢in bir piyasa fiyatt bulunmamaktadir.
Dolayistyla yatirimcilar boyle bir bilgiden mahrumdurlar. Yatirimcilarin, halka
acilan isletmenin hisse senedini alma kararlarim1 dayandiracaklart ya da
giivenecekleri yegane bilgi, isletmenin finansal tablolarinda yer alan bilgilerdir.
Dolayistyla igletmenin kazanci manipiile edilerek yiikseltilmesi halinde, halka acilma
fiyatinin yiiksek olmasi dolayisiyla, daha fazla fon saglanmasi miimkiin

olabilmektedir (Stolowy ve Breton, 2000: 7). Ayrica, kazancin manipiile edilmesi
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halka agilan igletmenin ortaklart agisindan manipiile edilmis bilgilerle sahsi

servetlerini artirmak i¢in dnemli bir firsat olusturmaktadir (Dogan, 2009: 68).

2.5.1.6. icerden Ogrenenlerin Ticareti

Icerden dgrenenlerin ticareti, igerideki bilginin kullanilmak suretiyle menfaat
saglayict menkul kiymet islemi yapilmasidir. Bir baska ifadeyle firmanin ticari
faaliyetleri, mali yapisina iliskin gizli bilgilerin isletmeye ait hisse senedinin
gelecekteki piyasa degerini degistirme amactyla kullanimi ile menkul kiymet iglemi
yapilmasi sonucunda bir kazang saglama veya muhtemel bir zarardan kagmilmasidir.
Icerden oOgrenenlerin ticaretiyle yapilmak istenen sey, menkul kiymetin fiyat:
tizerinde etkili olabilecek kamuya aciklanmamis bilgiyi, fiyat ilizerinde etkisini
gostermeden kullanarak finansal bilgi manipiilasyonu yapmaktir. Bu durum, yani
baz1 Kisilerin piyasadaki diger Kisilere nazaran daha fazla bilgiye sahip olmalari
sonucunda bir menkul kiymetin degerini  daha dogru bir sekilde
degerlendirebilmeleri, sermaye piyasalarinda bilginin hizli dagilimi ve bilgiye ayni
zamanda herkes tarafindan esit sartlar altinda ulasilmasi esasini olumsuz yonde

etkilemektedir (Dogan, 2009: 69-70).

2.5.1.7. Isletmelerin Ele Gegirilme Maliyetini Diisiirmek

Halka a¢ik durumda olan bir isletmenin hisselerinin tamaminin disaridaki bir
takim yatirnmcilar ile isletme yoneticileri tarafindan satin alinmasi suretiyle 6zel
isletme haline getirilmesi sirasinda yoneticiler bir taraftan isletme yoneticisi olarak
halka agik igletme hissedarlarinin haklarimi korumak durumundayken, diger taraftan
hisse senetlerini halktan geri almayi isletme igin miimkiin oldugunca az maliyetli

hale getirme amacii giitmektedirler (Dogan, 2009: 73).

Yonetici olduklar1 isletmeleri ele gegirmek (satin almak) iizere teklifte
bulunmaya hazirlanan yoneticiler, teklif oncesi doneme iliskin kazanci diisiirmeye
yonelik finansal bilgi manipiilasyonu uygulamasina gitmektedirler. Boylece, diisiik
kazang isletmenin hisse senedi fiyatini diisiirecek, bu durum yoneticiler agisindan
isletmenin ele gecirilme maliyetini azaltacaktir. Dolayisiyla, buradaki finansal bilgi
manipiilasyonunun amaci, igletmenin ele gecirilmesi maliyetini yoneticiler agisindan

diistirmektir (Kiiciiksozen, 2004: 199).
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2.5.1.8. Odenecek Vergi Tutarim Azaltmak

Isletmeler vergi matrahini azaltmak, diger bir ifade ile miimkiin olan en az
tutarda vergi 6demek igin finansal bilgi manipiilasyonu yapmaktadirlar. isletmeler,
heniiz alinmamis hizmetlerin faturalarimi giderlestirmek, satis maliyetlerini yanlig
bildirmek, saticilardan reklam igin hileli faturalar almak, finansman giderlerini
varligim maliyetine eklemek yerine dogrudan gider yazmak gibi islemlerle
giderlerinin arttirilmasimi saglayarak faaliyet karlarimi azaltmak suretiyle finansal
bilgi manipiilasyonu uygulamalarin1 yapmaktadirlar. Esas itibariyle karli olan
sirketler daha az vergi 6demek amaciyla, faaliyet karlarini azaltmak suretiyle finansal

bilgi manipiilasyonu yapmaktadir (Dogan, 2009: 73).

2.5.1.9. isletme Performansinin Gelecekte Daha Iyi Gériinmesini Saglamak

Yoneticiler de operasyonel ve finansal kararlar alirlarken kimi zaman da
gerek hedefleri basaramamak endisesi ile gerekse de daha iyi bir performans
sergilemek i¢in kimi manipiilatif faaliyetler igerisinde olabilirler (Dogan, 2009: 71).
Isletmelerde iist yonetim degisikligi sonucu ise baslayan yeni genel miidiirler bazen
onceki genel midiirleri isletmenin kotii performansindan sorumlu tutabilmek ve
gelecek yillarin  gelismelerinden pay saglamak amaciyla finansal bilgi
manipiilasyonunu siklikla kullanmaktadir. Ornegin; Eger bir genel miidiir devredilen
yilda minimum kar hedeflerine ulasamadigini fark ederse, i¢inde bulunulan
donemdeki karlari mevcut durumdan gelecege tasimak ig¢in motivasyona sahip
olabilir. Harcamalarin icretini Onceden Odeyerek, gelirlerin gergeklestirmesini
erteleyerek veya bazi aktifleri gider kaydetmek yoluyla mevcut karlari ileriye dogru
yansitan genel miidiirler gelecek yillarda olaganiistii primler saglamada sanslarini

arttirmaktadirlar (Stolowy ve Breton, 2000: 48).

2.5.1.10. Uzun Donemli Bir Trendde Kazanai istikrarh Hale Getirmek

Yatirimcilar kazanci daha istikrarli olan isletmelerin hisse senetlerine daha
yiiksek fiyat 6deme egilimdedir. Isletmenin kazanglarindaki dalgalanmanm diisiik
olmasi, isletmenin Kazanci ile ilgili belirsizliklerin azalmasi, dolayisiyla riskin az
olmast anlamina gelmektedir ki; bu da isletme hisse senedinin fiyatini

yiikseltmektedir. Bu bakis acist ile istikrarli bir kazang politikasi isletme
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yonetimlerinin 6nemli bir amaci olabilmekte ve kazancin iliskin bu trendin olumlu ya
da olumsuz kosullar nedeniyle bozulmamasi igin kazangdaki asirt dalgalanmanin
azaltilmasi finansal bilgi manipiilasyonu uygulamalarinin amaglarindan birini teskil

etmektedir (Mulford ve Comiskey, 2002: 2-3).

2.5.2. Finansal Bilgi Manipiilasyonu Yoéntemleri

Finansal bilgi manipiilasyonu ¢esitli arastirmalara, tartismalara hatta ABD,
Kanada, Ingiltere, Avustralya ve Fransa gibi iilkeler arasinda ihtilaflara neden olmus,
degisik yonleri ile degisik yontemlerle arastirilmis ve degisik karakterleri ortaya
konmustur. Bu kapsamda, Stolowy ve Breton (2000) tarafindan kazang yonetimi,
kazancin istikrarli hale getirilmesi, yaratict muhasebe, makyajlama (window
dressing) ve bilylik temizlik muhasebesi (big bath accounting) adlariyla
smiflandirilmistir (Kiigiiksdzen, 2004: 44).

Stolowy ve Breton (2000)’un finansal bilgi manipiilasyonlarini
siniflandirmasi, “kamuya finansal bilgi sunulmasi, firmanin projelerinin finansman
maliyetini azaltmayr amaglar” seklindeki temel prensibi baz alir. Bu maliyet
azaltimmin saglanmasi, yatirimeilar tarafindan firma riskinin algilanmasi ile
iligkilidir. Firma riski, teknik olarak karlardaki degisimi temel alan beta katsayisi
tarafindan oOlciiliir. Bununla birlikte firmanin borglar ile 6zsermayesi arasindaki
denge olarak ifade edilen firmanin yapisal riskinin de yatirimeilar tarafindan
algilanmasini etkilemek hedeflenir. Sonug olarak, finansal bilgi manipiilasyonlarmin
amaci, “hisse basina karlardaki degisim” ve “bor¢/0zsermaye orani” olarak ifade
edilen bu iki risk 6l¢iimiinii degistirmektir (Ayarlioglu, 2007: 17). Stolowy ve Breton
(2000)’un belirledigi bu riskler dogrultusunda finansal bilgi manipiilasyonu

yontemlerinin siniflandirilmast Sekil 5’de gosterilmistir.
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Sekil 5. Finansal Bilgi Manipiilasyonlar:

Kaynak: Hervé Stolowy, and Gaétan Breton. (2000), A Framework For The
Classification Of Accounts Manipulations, Paper for the Annual Congress
of European Accounting Association, 29 - 31 March 2000, s. 4.
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Mulford ve Comiskey (2002), finansal bilgi manipiilasyonlarinin yaygin
olarak kullanilan yontemlerini Tablo 4’de gosterildigi gibi a¢iklamiglardir. Yazarlara
gore tabloda agiklanan agresif muhasebelestirme, kazang yonetimi, karlarin istikrarl
hale getirilmesi, hileli finansal raporlama ve yaratici muhasebelestirme uygulamalari
seklinde adlandirilan ve kisaca bir sirketin finansal durum, faaliyet ve faaliyet
sonuglar1 hakkinda, ilgililere ya da finansal bilgi kullanicilarina gergege aykiri bilgi
sunulmast sonucunu doguran biitiin islem ve uygulamalar, finansal bilgi

manipiilasyonlar1 olarak degerlendirilmektedir (Ayarlioglu, 2007: 17).

Tablo 4. Finansal Bilgi Manipiilasyonunun Yoéntemleri

Yontem Tanim

Genellikle daha yiiksek kar elde etmek gibi bazi
arzulanan sonuglara ulagsmay1 saglayacak sekilde
muhasebelestirme seceneklerinin etkili ve kasitli bir
sekilde segilmesi ve uygulanmasi olarak tanimlanir. Bu
durum GKGMi'nin sinirlar1 dahilinde gerceklesebilir
veya gerceklesmeyebilir.

Agresif Muhasebelestirme
(Aggressive Accounting)

Firma yonetimi tarafindan belirlenmis kazang tutarin
saglama veya piyasa analistlerinin kazang tahminlerini

Kazang Yénetimi karsilama gibi 6nceden belirlenmis bir hedefe dogru
(Earnings Management) kazanglarm etkin olarak manipiile edilmesi olarak
tanimlanir.

Isletmenin yillar itibariyle elde ettigi kazanglardan
olusturulan trendde meydana gelebilecek sapmalar
ortadan kaldirmak i¢in olusturulmus bir kazang

Kazancin i_s?ikral_'ll Hale yonetimi bi¢imi olarak tammlanir. Kazang trendinde
Getirilmesi meydana gelebilecek olaganiistii inis ve g¢ikislari
(Income Smoothing) azaltmak igin, bir donemin gelirini diger doneme

aktarmay1 saglayan uygulamalara bagvurulmaktadir.

Sug teskil ettigi i¢in adli sorusturmalarin konusu
olabilecek sekilde finansal tablo kullanicilarini
Hileli Finansal Raporlama | aldatmak amaciyla finansal tablolarda yer alan

(Fraudulent Financial bildirimlerin veya hesaplarin kasitli olarak gercek dist
Reporting) beyan edilmesi veya hi¢ beyan edilmemesi olarak
tanimlanir.

Agresif ~ muhasebelestirme, kazang  yOnetimi,
Yaratict Muhasebelestirme | gelirlerin istikrarli hale getirilmesi ve hileli finansal

Uygulamalari raporlama olarak adlandirilan  muhasebelestirme
(Creative A_CCOLmt'ng manipiilasyonlarm1 yaparken kullanilan yontemlerin
Practices) herhangi birini veya tamamin1 ifade etmektedir.

Kaynak: Charles W. Mulford and Eugene E. Comiskey. (2002), The Financial
Numbers Game, Detecting Creative Accounting Practices, John Wiley & Sons, Inc.,
United States of America, s. 3.
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Ayrica finansal bilgi manipiilasyonu yontemleri, Genel Kabul Gormiis
Mubhasebe Ilkeleri’ne (GKGM) ve muhasebe standartlarina uygun ve aykiri olmak
tizere ikili bir siniflandirmaya da tabi tutulabilir ( Dogan, 2009:74). Bu durumda;
kazan¢ yonetimi, kazancin istikrarli hale getirilmesi, agresif muhasebelestirme ve
biiyiikk temizlik muhasebesi yontemleri muhasebe ilke ve standartlarina uygun
manipiilasyonlar olarak degerlendirilirken; hileli finansal raporlama muhasebe ilke
ve standartlarina aykir1 yontem bagliklar1 altinda asagida kisaca aciklanacaktir.
Kazang yonetimi ise ¢alismamizin temel arastirma konusunu da olusturmasi

bakimindan 3. Boliimiinde detayl olarak incelenecektir.

2.5.2.1. Muhasebe Ilke ve Standartlarina Uygun Manipiilasyonlar

Mubhasebe ilke ve standartlarinda yer alan esnekliklerden yararlanma ve bazi
tahakkuklarin degerinde ve kayit edilmesindeki zamanlama kararlarin1 kapsayan
finansal bilgi manipiilasyonu yontemleridir (Dogan, 2009: 75). Kazan¢ yOnetimi,
kazancin istikrarli hale getirilmesi, agresif muhasebelestirme ve biiylik temizlik

muhasebesi basliklar altinda incelenecektir.

2.5.2.1.1. Kazan¢ Yonetimi (Earnings Management)

Kazang yonetimi teknikleri kullanilarak manipiilasyon yapilmasi ve kazang
kalitesinin zedelenmesi durumunda, temelde bilgi kullanicilarinin, yatirnmeilarin ya
da ilgililerin karar ve diisiincelerini etkileyecek ya da degistirecek nitelikte, finansal
tablo verilerinin ya da 6nemli durumlarin kasitli ve bilingli olarak yanlis ya da eksik

aciklanmasi ya da hi¢ agiklanmamasi esastir (Elitas, 2013: 50).

Finansal tablolar araciligiyla raporlanan kazancin yatirim ve kredi kararlarinm
etkiledigine inanildig1 i¢in, yoneticiler raporlanan kazanci takdir yetkilerini
kullanarak degistirmeye g¢alisabilirler. 1990’11 yillarda birgok ydnetici hedeflenen
kazanca ve finansal analistlerin isletmeleri i¢in yaptiklar1 kazang tahminlerine
ulasabilmek i¢in yogun baskiyla karsi karsiya kalmislardir. Bu baski sonucunda, bazi
yoneticiler agresif ve hileli finansal raporlama uygulamalarina bagvurarak raporlanan
donem kazancini hedeflenen boyutlara ulastirmaya calismislardir. Bu tiir amaglarin
yaninda, kazan¢ yonetimi uygulamalar1 hisse senedi piyasasini etkilemeye, yonetici

ticret ve primlerini arttirmaya, borglanma maliyetlerini azaltmaya ve piyasa
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diizenleyicilerinin miidahalelerinden kag¢inmaya yonelik olabilir. Bir¢ok ¢alisma
kazang yoOnetimi tekniklerinin raporlanan kazanglari arttirmak ve/veya isletmenin
sermaye maliyetini azaltmak icin tasarlandigini ortaya koymustur (Sevin ve

Shroeder, 2005: 48; Demir ve Bahadir, 2007: 9).

2.5.2.1.2. Kazancin Istikrarh Hale Getirilmesi (Income Smoothing)

Yonetimin finansal bilgi manipiilasyonuyla elde etmek istedigi bir baska
amag da raporlanan kazancin istikrarli hale getirmektir. Istikrar hareketi sayesinde
gelirler bagarili yillardan bagarisiz  yillara aktarilmakta ve kardaki yillik

dalgalanmalar 6nlenmektedir (Demir ve Bahadir, 2007: 10).

Kazancin istikrarli hale getirilmesi isletme basarisinin gostergelerindendir. Bu
sebeple isletme yonetimindeki kisilerin ¢ogu déonemde karliligin diizenli bir sekilde
artmasini isterler ve isletme hisse senetlerinin deger kazanmasini ve kamunun
goziinde yiikselen bir itibara sahip olmasini isterler (Canbulut, 2008: 76). Yani
isletmeler, istikrarli bir kazancin dagitimini saglayarak daha az riskli bir isletme
izlenimi yaratmak ic¢in, kazancin yliksek oldugu donemlerde disiiriilmesi, diigiik
oldugu donemlerde ise yikseltilmesine yonelik uygulamalar seklinde ortaya

¢ikmaktadir (Mulford ve Comiskey, 2002: 3).

Kazancin istikrarli hale getirilmesi yani donem kazancinin istenen seviyede
tutulmasi ti¢ sekilde olabilir (Ronen ve Sadan, 1975: 133-134, Demir ve Bahadir,
2007: 11).

e Tahakkuk yoluyla istikrarh hale getirme: Raporlanan kazanglardaki
degiskenligi azaltmak amaciyla; yoneticiler, baz1 tahakkuk zamanlarini kendi
yargilarina bagl olarak ayarlayabilirler.

e Zamana dagitim yoluyla istikrarh hale getirme: Yoneticiler raporlanan
kazanci istikrarli hale getirmek i¢in bazi gelirleri ve/veya giderleri farkl
donemlere yayabilmektedirler. Ornegin, kur farklar1 aktiflestirilebilmekte ya
da pasifte gosterilebilmekte ve raporlanan karlari istikrarli hale getirmek
amactyla zaman icinde kar veya zarar hesaplarina dagitilabilmektedir.

e Smiflandirma yoluyla istikrarh hale getirme: Yoneticiler olagan kazanci

istikrarli hale getirmek amaciyla kendi yargilarimi kullanarak bazi gelir
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tablosu hesaplarini; 6rnegin olagan gelir/giderler ve olagan dis1 gelir/gider

gibi, yeniden siniflandirabilmektedirler.

2.5.2.1.3. Agresif Muhasebe (Aggressive Accounting)

Isletmeler bazen muhasebe ilke ve standartlarindaki kurallar1 zorlayarak
finansal bilgi manipiilasyonu yapmaktadirlar. Muhasebe ilkelerinin agresif bicimde
uygulanmasindaki amag finansal sonuglarin ve finansal yapinin oldugundan farkli
gosterilerek isletme performansinin iyi oldugu izlenimini yaratmaktir (Demir ve

Bahadir, 2007: 12).

Agresif muhasebe, kisaca Yyiiriirliikkteki muhasebe standartlarina uygun ya da
uygun olmayan yontemler kullanilarak, hedeflenen bir sonuca ulasmak fizere,
Oornegin tipik olarak yiiksek donem kazanci gostermek iizere, muhasebe
standartlarinin bilingli ve zorlayici bir sekilde secilmesi ve uygulanmasidir (Mulford

ve Comiskey, 2002: 3).

2.5.2.1.4. Biiyiik Temizlik Muhasebesi (Big Bath Accounting)

Bu yontemde; bir sirketin {ist yonetimi ve genel miidiirii degistiginde, yeni
yonetim gelecekte kazancin istikrarli hale getirilmesi ya da ylikseltilmesi i¢in
kullanilabilecek kalemleri finansal tablolardan temizlemek suretiyle, gecmis
yonetimin aslinda agikladiklarindan daha kotii sonucglar devrettigi  1zlenimi
yaratmaya, ayrica kendileri i¢in siirekli bir gelir yaratma imkani saglamaya

calismaktadir (Stolowy ve Breton, 2000: 43).

Bazi gelirleri ertelemek suretiyle cari donem gelirini azaltmak ya da bazi
kalemleri zarar yazmak suretiyle bilangodan ¢ikarmak, bir temizlik yapmak “taking a
bath” olarak bilinen bir stratejidir. Bu durum, gelir artirict ya da gelir azaltict
muhasebe politikalar1 olarak tanimlanmakta, yoneticiler tarafindan, prim almak i¢in
gerekli kazang diizeyine gercek ekonomik islemlere dayanarak ulagsmanin miimkiin
olmadig1 durumlarda kazanci daha da diisiirerek gelecekte daha kazangli bir finansal

tablo aciklamak i¢in kullanmaktadirlar (Bayirli, 2006: 51).
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2.5.2.2.Muhasebe ilke ve Standartlarina Aykir1 Manipiilasyonlar

Muhasebe ilke ve standartlarina aykiri faaliyetler de bulunarak isletme
performansinin ve isletmenin finansal yapisinin yapay olarak degistirilmesinin idari,
hukuki veya cezai islem gerektirecek nitelikte gereceklesmesinin s6z konusu oldugu

bu yontemler aldatici finansal raporlama baslig1 altinda incelenecektir.

2.5.2.2.1. Hileli Finansal Raporlama (Fraudulent Financial Reporting)

Birgok iilkede genel kabul goérmiis muhasebe ilkeleri belli bir derecede
yoruma agiktir. Yasal olmak i¢in, yorumlar standartlarin genel ¢ergevesine uygun
olmakta ya da yasal sinirlar i¢inde kalarak standartlarin genel c¢ergevesini
derinlestirmektedir. Yorumlar hatali olabilirler ancak asla hileye doniik degillerdir.

Hile bir kisinin yasal olmayan bir faaliyette bulundugunda ortaya ¢ikmaktadir.

Agresif muhasebe uygulamalari, aldatma kastiyla ya da yeterli bilgi ve
deneyime sahip olunmadigi i¢in yaniltict bir yolla idari, hukuki veya cezai islem
gerektirecek nitelikte gerceklestirilirse, bu durumda hileli finansal raporlama
(fraudalent financial reporting) olarak nitelendirilmektedir (Mulford ve Comiskey,
2002: 3).

Finansal tablolarda gerg¢ege aykirt sunum ve acgiklamalar kapsaminda
kullanilan diger iki kavram muhasebe hata ve usulsiizliikleridir. Bu kapsamda
muhasebe hatalari; unutkanlik, dikkatsizlik, ihmal, bilgisizlik veya tecriibesizlik
nedeniyle muhasebe islemi ve kayitlarinda yapilan yanligliklardir. Muhasebe hatalari
genel olarak kanunlara, yonetmelik ve yonerge gibi yasal mevzuata, GKGM ile
isletme politikalarina ve dogrulugu kabul edilen diger ilke ve prensiplere aykir

ancak kasit unsuru icermeyen fiil ve davranislar olarak tanimlanabilir (Dogan, 2009:
94).
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3. KAZANC KALITESININ KAVRAMSAL ANALIZI

Alt satir (bottom line), net kar (net income) gibi ¢esitli sekillerde ifade edilen
kazang (earnings) finansal tablolarda yer alan en 6nemli unsurdur ve bir isletmenin
deger yaratma faaliyetlerinin derecesini goOsterir. Ayni zamanda sermaye
piyasalarinda kaynak dagilimlarini 6nemli 6lgiide etkileyen bir gostergedir. Bir
isletmenin hisse senetlerinin degeri teorik olarak, gelecekte saglayacagi kazanglarinin
bugiinkii degeridir. Bu baglamda isletme kazancinin yillar itibariyle artmasi, o
isletmenin degerinde bir ylikselisin gostergesi iken, yillar itibariyle kazanglarin
azalmasi ise, isletme degerinde bir diisiisti isaret eder. Elde edilen kazancin igletme
i¢cin bu kadar ¢ok dnemli olmasina bagl olarak, isletme yonetiminin de bu kazancin

nasil raporlanacagi ile ilgili olmasi kaginilmazdir (Ayarlioglu, 2007: 42).

Kazang kalitesi finansal raporlama sisteminin 6nemli bir unsurudur. Bu
baglamda; finansal raporlama ve muhasebe standartlarinda, denetimde ve kurumsal
yonetimde yapilan son yasal degisiklikler finansal raporlama seffafliginin
arttirilmasini tesvik etmektedir. Kalite, sermaye piyasasi verimliligini arttirmak igin
onemlidir bu yiizden yatirimeilar ve diger finansal rapor kullanicilar yiiksek kalitede
finansal muhasebe bilgisi ile ilgilenmelidirler (Ewert ve Wagenhofer, 2011: 2).
Profesyonel yatirimcilar, raporlanmis kazang rakamlarinin, c¢esitli muhasebe
uygulamalari arasindan yoneticilerin belirli bir amaca yonelik maksatli olarak tercih
ettigi seceneklerin bir {iriinli oldugunu bilirler. Bu kapsamda ger¢ek kazang giiciinii
degerlendirmek i¢in, yatirnmcilarin kazang kalitesine karar vermeleri gerekmektedir
(Bernstein  ve Siegel, 1979: 13). Kazang kalitesi, isletmelerin finansal
performanslarin1 degerlendiren fakat yatirimcilar, para sahipleri ve diger finansal
rapor kullanicilar1 tarafindan g6z ardi edilen 6nemli bir kavramdir (Bellovary,

Giacomino ve Akers, 2005: 72).



Kazang kalitesi goreceli bir kavramdir. Ayn1 sektordeki isletmeler arasinda
beyan edilen kazang kalitesini gosteren kesin bir rakamin belirlenmesi miimkiin
olmamaktadir. Bu nedenle kazang kalitesi belirlenirken, kazang¢ olarak ele alinan net
karin belirlenmesinde muhasebe politikalarinin  se¢imi temel ¢ikis noktasidir.
Kazang kalitesi kavrami net karin yiiksek veya diisiik olmasindan ziyade beyan
edilen karin olugsmasina etki eden muhasebe segimlerinin etkilerinin belirlenmesidir

(Kurt, 2003: 1).

Kazang kalitesi bir¢ok arastirmaci tarafindan igerik yoniinden incelenmistir.

Yapilan incelemeler sonucunda kazang kalitesinin;

* Bir sirketin bildirilen kazancglarin1 karsilastirmada gerekli bir ara¢ oldugu ve
gercek kazang gliciiniin degerlendirilmesi i¢in bilinmesi gereken bir miktar

oldugu (Bernstein ve Siegel, 1979: 72-74),

» Kazang kalitesinin anahtar 6l¢iitiiniin net gelirin nakit akislarindan sapmasi

oldugu (Richardson, 2003: 49),

* (Gozlemlenemez bir kavram oldugu ve bu sebeple fark yaratan artislar ve
kazang tepkisi katsayisi gibi ¢esitli alternatiflerin kazang kalitesini 6lgmek

tizere literatiirde kullanildig1 (Balsam vd., 2003: 74) ortaya ¢ikmustir.

3.1. Kazang Kalitesinin Tanimi ve Kapsam

Kazang kalitesi ¢ok boyutlu bir kavramdir. 2000’11 yillarin basindaki
muhasebe skandallarindan sonra kazang kalitesi ile ilgili literatiir hizla biiylimistiir
ve kavram yaygin olarak kullanilmaya baslanmistir. Ancak kazang¢ kalitesinin
tespitinde genel kabul gormiis bir Ol¢iim yontemi olmadigi gibi kavramin

tanimlanmasinda da fikir birligi bulunmamaktadir (Schipper ve Vincent, 2003: 97).

Kazang kalitesi en genel tanimiyla, gelecekteki kazanglari tahmin etmede
raporlanan kazanclarin faydasi ve isletmenin dogru kazanglarini yansitmada
raporlanan kazanglarin kabiliyeti seklinde tanimlanir. FASB kazang kalitesini,
yatirimcilarin cari déneme ait olan kazanclar etkili bir sekilde kullanarak gelecek
donem kazanglarinin tahminlemesindeki yararlilik olarak tanimlamistir (SFAS
No.132, par.26, FASB,1998). FASB’in kavramsal ifadesine gore, kullanicinin,

ilgilendigi konularda dogru tahmin yapma yetenegini arttirmak {iizere, karin
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bilesenleri ve net kara ait boliimlerini de igeren tiim finansal raporlama araglari igin,
kazancin tahmin edilebilmesi 6zelligi g6z Oniinde tutulmasi gereken en Onemli
unsurlardan biridir. Bu a¢idan bakildiginda tahmin etme gilicii karar verme
kullaniglilig1 ile baglantilidir ve bu yiizden kullanicinin 6zellikle tahmin siirecine ve

hedefine duyarlilik gosterir (Schipper ve Vincent, 2003: 97).

Bellovary ve digerlerine (2005) gore, kazang kalitesi; sirketin dogru
kazanglarin1 yansitan ve gelecek kazancglarini tahmin etmesine olanak saglayan
raporlanan kazanclarin giiciidiir. McKee (2005) gelecek donemlere ait kazanclari
tahmin etmede mevcut doneme ait kazanglarin kullanish oldugunu belirtmektedir. Bu
gercevede “Kazang kalitesi” kavramini basitge, mevcut doneme ait kazanglarin,
gelecek donemlere ait olacak kazanglarin tahminini ne kadar iyi yaptigin1 gosterir

seklinde tanimlamistir (Yel, 2012: 121).

Bernstein ve Siegel (1979)’ e gore kazang kalitesi, yeterli imkanin varliklar
ile mevcut ve gelecek kazang giiciiniin korunmasma ve gelistirilmesine
saglanmasiyla ne derece ilgili oldugudur. Kazang kalitesi ayn1 zamanda istikrar, var
olus ve raporlanan kazanglardaki degisken eksikligi anlamina gelir (Bellovary vd.,
2005: 32).

Penman ve Zhang (2002) gelir tablosunda olaganiistii kalemlerden 6nce yer
almis olan kazancin, gelecek donemlere ait olan kazancin tahmini i¢in iyi bir
gosterge olmasi durumunda, iyi kalitede oldugunu ifade etmislerdir. Yani, yiiksek
kaliteli kazanglari, finansal analizlerde belirtildigi gibi “siirdiiriilebilir kazang™ olarak
belirtmektedirler. Ayni1 zamanda bir muhasebe uygulamasi siirdiiriilemez

(unsustainable) kazanglar ortaya ¢ikariyorsa, sozkonusu siirdiiriilemez kazanglar1 da

diisiik kaliteli kazang olarak belirtmektedirler (Yel, 2009: 18).

Schipper ve Vincent (2003) yiiksek kaliteli kazanci siirdiiriilebilir ya da
stireklilik gosteren kazang olarak tanimlamislardir. Genellikle kazang, stirdiirtilebilir

ise yuksek kaliteli oldugu diisiintiliir.

Carnes, Jones, Biggart ve Barker (2003) kazancin kaliteli olabilmesi i¢in
tahmin etme 6zelligine ve istikrara sahip olmas1 gerektigini belirtmislerdir. Istikrarl
bir kazang akis1 gelecek donem kazancini ve hisse senedi getirisini tahmin
edilmesine olanak saglamaktadir (Yel, 2012: 122). Lev (1989), kazancin roliini,

54



yatirimciya hisse senetlerinden ne kadar geri alacagi bilgisini vermek olarak

tanimlamustir. Yani, gelecegi tahmin etmede daha gii¢lii olan kazang daha kalitelidir.

Comiskey ve Mulford eger ayni donemde olan nakit akislar1 tahakkuk eden
kazang ya da gelirlerden (zarar ya da kayiplardan) biiyiik (diistik) ise yiiksek kaliteli
kazan¢ olarak ve iliskili nakit akislar1 kazang ya da gelirlerden (zarar ya da
kayiplardan) daha disiik (yiiksek) ise diisiik kaliteli kazang olarak
tanimlamaktadirlar. Bu bakis agisina gore, kazanilmamis gelirleri ve ertelenmis
giderleri olan bir igletmenin kazancinin yiiksek kalitede ve tahakkuk etmis geliri ile
onceden Odenmis harcamalar1 olan bir isletmenin kazanciin ise diisiik kalitede
oldugu soylenebilir (McNichols, 2002: 61). Schipper ve Vincent (2003) kazang
kalitesinin faaliyetlerden elde edilen nakdin kazanca orani, nakde olan yakinligin
yiiksek kalitede kazan¢ oldugunu belirmektedir. Barragato ve Markelevich’e gore
(2003) kazancin nakite olan yakinlhig1 arttik¢a kazang kalitesi artacak ve gelecek
donem faaliyet nakit akisini tahmin edebilen bir kazang akisi 6zelligiyle “yiiksek

kaliteli” bir nitelik sunacaktir.

Dechow ve Schrand (2004)’a gore kazancin cari performansi yansitmasi,
kazang verilerinin gelecekteki performansini tahmin etmede yararli olmasi ve dogru
olarak firmanin igsel degerini yillik olarak gosteriyor olmasi gereklidir. Bu baglamda
kazang yonetiminin kazang kalitesini diisiirecegini belirtmektedirler. Beaver (2000)’e
gore kazang yoOnetimi, kazang kalitesini gelistirebilir veya azaltabilir. Lo (2008)
fazlasiyla yonetilmis kazanclarin diisiik kazang kalitesine sahip oldugu goriisiinii
benimsemektedir. Ancak, kazanc¢larin yonetilmemis olmasi yiiksek kazang kalitesinin
garantisi degildir. Ciinkii kazan¢ kalitesini etkileyen bagka faktorler de
bulunmaktadir. Lo (2008) calismasinda; standartlar1 kendi lehine gore kullanan
muhasebecilerin diisiik kalitede finansal raporlama sunacaklarini belirtmektedir.
Ancak diger faktorler veri olarak sabit kabul edildiginde, kazan¢ yonetimiyle kazang

kalitesi arasinda yakin bir iligki goriilebilecegini de belirtmistir (Yel, 2012: 122).

Yukaridaki tanimlardan da anlasilacag lizere, kazang kalitesinin profesyonel
literatiirde nasil tanimlanacagina dair bir fikir birligi yoktur. Kazang kalitesi iizerine
yapilmig birgok arastirmada, herhangi bir degerlendirmeden Once, yazarlar kendi
Olcme araglar1 ile uyumlu olan bir kazang kalitesi tanimi yapmaktadirlar. Bu tanimlar

dogal olarak, kazancin bazi 6zelliklerine dayandirilarak yapilmaktadir (Yel, 2012:
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120). Akademisyenlere benzer olarak, uygulayicilar da kazang kalitesini, kazang
stirdiiriilebilirligiyle ayni olarak diisinmiislerdir (Melumad ve Nissim; 2008: 92).
Melumad ve Nissim (2008)’ e gore kazang Kkalitesinin tanimlanmasinda bazi
kavramlar 6nem tasimaktadir. Farkli arastirmacilarca da kullanilan bu kavramlar

kisaca asagidaki gibi 6zetlenebilir.

*  Muhafazakarhk (Conservatism): Muhafazakar olarak belirlenmis
kazanglarin kalitesi yliksektir ¢ilinkii gelecekteki gelismeler 1s18inda fazla

gosterilme ihtimalleri diistiktiir.

* Ekonomik Kazanglar (Economic Earnings): Kazanglar, kazang
aktivitelerine bagli olarak net varlik degerlerindeki degisimi dogru bir sekilde

yansittiklart zaman yiiksek kalitededir.

+ Siirdiiriilebilirlik ~ (Sustainability): = Kazanglar,  tekrar  edilmesi
beklendiginde, yani, kazancin mevcut seviyesi gelecek yillardaki kazancin

beklenen diizeyi i¢in iyi bir vekil oldugunda yiiksek kalitededir.

« Sabitlik (Stability): Yiiksek kalitedeki kazanglar zaman iginde diisiik
degiskenlik gostermektedir.

« Tahmin Edilebilirlik (Predictability): Yiiksek kalitedeki kazanglar tahmin
edilebilirdir.

« Nakit Akislariyla iliskisi (Relation to cash flows): Yiiksek kalitedeki
kazanglar kiiciik artiglar1 veya gegmis, mevcut ve gelecek nakit akislariyla

ilgili artiglar icermektedir.

Kazang bir isletmenin finansal durumunun en 6nemli gostergelerinden biridir.
Kazan¢ miktarlari, yoneticilerin ve muhasebecilerin genel kabul gérmiis muhasebe
ilkeleri arasindan yaptig1 tercihlerden ve yoneticilerin is tercihlerinden etkilenir.
Kazan¢ miktarlart mevcut ekonomik gergegi yansitsa da gelecek kazang giiciiniin iyi
bir belirleyicisi olmadigindan yonetim bazen bildirilen kazan¢ miktarint kalitece
diisiirecek kararlar verir. Kazan¢ miktarlar biitiinliige sahip olmalidir ve sirketin
bildirilen gelirini artirmak i¢in tasarlanan manipiilasyonlarin bir sonucu olmamalidir.
Kazang miktarlar1 ayn1 zamanda giivenilir olmalidir, bu da firmanin kazang giiciliniin

iyi bir belirleyicisi olmak seklindedir. Kalite nosyonu, kazang degerlendirmesi
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kapsaminda karsilastirilabilirlik, biitiinliik, giivenilirlik ve tahmin edilebilirlikten
biridir (Bernstein ve Siegel, 1979: 73).

3.2. Kazan¢ Kalitesini Etkileyen Faktorler ve Kazan¢ Kalitesinin Temel

Gostergeleri

Finansal bilgi kullanicilarinin ihtiyaclarma gore finansal raporlama kalitesi
bir biitiin olarak finansal rapor setinin kalitesi ya da sadece kazang kalitesi olarak ele
aliabilmektedir. Yoneticiler ve yatirimcilar agisindan isletmenin performansinin
degerlendirilmesi konusunda birincil bilgi kaynagi isletmenin kazancidir. Ayni
zamanda, finansal analistler de sunulan kazang¢ rakamini temel gosterge olarak kabul
etmektedirler (Ertan, 2011: 22). Bu baglamda, Dechow ve Schrand (2004) kazang
rakaminin isletmenin degerinin diizgiin sekilde donemsellestirebildigi olgiide kaliteli
sayilacagini savunmaktadirlar. Diger bir ifadeyle, raporlanan kazang rakami1 mevcut
performansit dogru yansittigi, gelecekteki performansin tahmin edilmesinde yardimci

oldugu ve isletme degerinin belirlenmesine temel alinabildigi dl¢iide kalitelidir .

3.2.1. Kazang Kalitesinin Temel Gostergeleri

Gerek finansal raporlarin gerekse kazancin kalitesi agisindan finansal
raporlama kalitesinin odaginda iliskili taraflarin bilgilendirilmesi konusunun oldugu
anlagilmaktadir. Bu baglamda, isletmelerin finansal raporlarinin kalitesinin
belirlenmesi finansal piyasalar agisindan da isletmeler i¢in oldugu kadar 6nem arz
etmektedir. Bu nedenle, finansal raporlarin ve/veya kazancin kalitesi lizerine genis
bir literatiir olusmustur. Aragtirmacilar tarafindan finansal raporlama kalitesi “kazang
yonetimi derecesi”, “ihtiyathilik derecesi” ve “tahakkuk kalitesi” gibi olgular 15181nda
degerlendirilmektedir (Choi ve Pae, 2011: 409). Ote yandan, kazang kalitesine iligkin
Francis vd. (2006) 7 adet gosterge belirlemektedir. Bu gostergeler muhasebe temelli
ve piyasa temelli gostergeler olarak iki smifta ele alinmaktadir. Muhasebe temelli
gostergeler “tahakkuk kalitesi”, “stiregenlik”, “tahmin edilebilirlik” ve “degiskenlik”
olmakla birlikte muhasebe raporlarindan elde edilen verilere dayanmaktadirlar.

Piyasa temelli gostergeler ise “degere iliskinlik”, ‘“zamaninda sunum” ve

“ihtiyatlilik” olarak belirlenmektedir. Bu gostergeler hem muhasebe raporlarindan
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hem de piyasa verilerinden elde edilen bilgilere dayanmaktadirlar (Durak ve Giirel,

2014: 96).

Yel (2009), kazang kalitesi ile ilgili literatiir de yapilan tanimlamalardan yola
cikarak kazang kalitesinin gostergelerini 7 baslik altinda toplamistir.

1.Siireklilik

2. Tahmin edilebilirlik

3. Degiskenlik ya da Istikrarlilik

4. Tgililik

5. Giivenilirlik

6.Tahakkuk Kalitesi

7. Kazang YOnetimi

Asagida bu gostergeler basliklar halinde incelenecektir.

3.2.1.1. Siireklilik

Kazancin siireklilik 6zelligine sahip olmasi istenen bir durumdur. Kazancin
siiregen olmast durumunda, agiklanan kazang¢ tutarinin izleyen donemlerde de
mevcut olacagi ve gelecege yonelik bilgiler sunabilecegi diisiiniildiiglinde
stirekliligin artmasiyla kazancin kalitesinin de arttiginin kabul edilmesi miimkiindiir

(Durak ve Giirel, 2014b: 96).

Schipper ve Vincent (2003) literatiirde gogu zaman “siireklilik” (persistence)
gosteren kazanglar ile “siirdiiriilebilir” (sustainable) kazancglarin birbirinin yerine
esdeger olarak kullanildigini belirtmektedirler. Schipper ve Vincent yiiksek kaliteli
kazanglan stirdiiriilebilir ya da siireklilik gosteren kazang olarak tanimlamislardir.
Williams (2005)’a gore genellikle kazanglar siirdiiriilebilir ise yiiksek kaliteli oldugu
diisiiniliir. Ornegin, firmanin mallarina bagh miisteriler veya marka taninmisligindan
dogan kazanclar yliksek kalitelidir. Diger taraftan bir binanin satisindan ya da bir
davanin olumlu sonuglanmasindan elde edilen kazanglar tipik olarak tekrar etmez

(bir defaliktir), yani siirdiiriilemez (Yel, 2009: 15).

Bagka bir ifade ile, dénem igerisindeki kazanglar mevcut performanst dogru
yansitirsa ve eger mevcut donem performansi gelecek donemlerde de siiriiyorsa, bu

durumda kazan¢ kalitesi tanimina gore kazancin siirekliliginin yiiksek oldugunu
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sOyleyebiliriz. Fakat siireklilik tek bagina kazang kalitesi i¢in belirleyici degildir;
kazang akisi firmanin igsel degerini de yansitmalidir (Dechow ve Schrand, 2004, 6;
Yel, 2009: 23).

3.2.1.2. Tahmin Edilebilirlik

FASB kazang kalitesini, yatirimcilarin cari doneme ait olan kazanglart etkili
bir sekilde kullanarak gelecek donem kazanglarini tahminlemesindeki yararlilik
olarak tanimlamistir (SFAS No.132, par.26, FASB,1998). FASB’in kavramsal
ifadesine gore, kullanicinin, ilgilendigi konularda dogru tahmin yapma yetenegini
arttirmak lizere, kazang bilesenleri ve net kazanca ait boliimlerini de igeren tiim
finansal raporlama aracglar1 i¢in, kazancin tahmin edilebilmesi 6zelligi gbz Oniinde

tutulmasi gereken en 6nemli unsurlardan biridir (Yel, 2009: 23).

Bu ozellik kisaca; ge¢mis donemlerde raporlanan kazan¢ performansinin
gelecege yonelik kazancin tahmin edilmesinde kullanilabilir olmasi seklinde ifade
edilebilmektedir. Tahmin edilebilirlik bilginin ihtiyaca uygunluk niteligine sahip
olmasimin 6n kosullarindan oldugu i¢in kazang kalitesi ile dogru orantili oldugunun

savunulmasi miimkiindiir (Durak ve Giirel, 2014b: 96).

Giner ve Reverte (1999), Christian ve Jones (2004) bu tahmin edilebilirlik
ozelligini kazang kalitesi ile iliskilendirmektedirler. Christian ve Jones (2004)
kazancin akisina yapilacak herhangi bir etki veya degisiklik, kazan¢ kalitesini
bozacagi igin, gelecek donemlere ait olan kazanglarin tahmin edilmesini
zorlagtiracaktir. Lev (1989), kazancin roliinilin, yatirimciya hisse senetlerinden ne
kadar geri alacagi bilgisini vermek oldugunu sdylemistir. Yani, gelecegi tahmin

etmede daha gii¢lii olan kazang daha kalitelidir (Yel, 2009: 31).

3.2.1.3. istikrarhlik (Degiskenligin Goreceli Yoklugu)

Istikrarlilik (degiskenligin goreceli yoklugu) bazen yiiksek kalitedeki kazang
ile olan iliskisinden dolay1 kazan¢ kalitesini degerlendirmek i¢in kullanilan bir
yaklasim ve bazen de gelirin istikrarli oldugunu kanitlamak i¢in yapilan bir testtir.
Ciinkii is modeli ve agiklanan ekonomik ¢evrenin oynak olmasina ragmen raporlanan
kazancin istikrarli olmasi yonetimin istikrarlagtirma uygulamalarina isaret eder.

Istikrarsiz dalgalanmalar yerine sabit gelir ve kazang artis1 saglamak igin yapilan bir
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caba olan kazancin istikrarli hale getirilmesi, kazang yonetiminin potansiyel bir
bilesenidir. Genellikle, tahakkuk muhasebesi kazancin istikrarli hale getirilmesini
destekler (Giroux, 2004, 5). Kazancin istikrarli hale getirilmesi; istikrarli bir egilim
gosterdigini ve sirketin karliligma iligkin riskin az oldugu izlenimi yaratmak
amaciyla, kazancin cesitli muhasebe uygulamalar1 ve faaliyetlere iligskin kararlarla
degistirilmesidir. Bao ve Bao (2004)’ e gore kazancin istikrari i¢in birgok gosterge
bulunmaktadir ancak bu gostergelerin temel amaci Kazanglarin degiskenligini,
satislarin degiskenligi ile karsilastirmaktir. Istikrarli bir kazang icin, Kazanglarmn
degiskenliginin satislarin degiskenliginden daha diisiik olmasi1 gerekmektedir (Yel,
2009: 28).

3.2.1.4. Giivenilirlilik ve Tlgililik

Hem ilgililik hem de giivenilirlik yiiksek kazang kalitesi i¢in gereklidir. Fakat
bu iki faktoriin goreceli olarak Ustlinligiinii ifade etmek de zordur. Giivenilir bir
rakam kanitlanabilir ve hatalardan biiyiik 6l¢ciide arinmis olandir. Giivenilir bir rakam
¢ok az yargi ve tahmin igerir. Ilgili bir rakam, o ana &zeldir ve degerleme icin bir
tahmin degeri tasir. Yani, teoride degerleme i¢in ilgili olan bir rakam, eger giivenilir
degilse kullanigli olmayacaktir. Eger bir isletmenin kazancit hem daha giivenilir hem
de daha ilgili ise diger isletmelere nazaran kazancinin daha kaliteli oldugu
sOylenebilir (Dechow ve Schrand, 2004, 6). Aslin1 temsil etme ve dogrulanabilirligin
ayr1 bir 6l¢iitii olmamasina ragmen, Dechow ve Dichev (2002)’1 de icine alan bir¢ok
arastirma kazang giivenilirligi veya kalitesinin ters bir 6l¢iitii olarak, 6rnegin anormal
tahakkuklari, asir1 tahakkuklari veya tahakkuk tahmin hatalarini kullanmiglardir (Yel,
2009: 31).

3.2.1.5. Tahakkuk Kalitesi

Kazan¢ rakamini olusturan, nakit akislart ve tahakkuklar olmak iizere iki
bilesen bulunmaktadir. Nakit akislari, hali hazirda kesinlesmis rakamlar olduklari
icin, tahakkuklarin kalitesinin belirlenmesi ayn1 zamanda kazan¢ rakamlarinin da
kalitesinin belirlenmesi anlamina gelmektedir. Tahakkuklar ise nakit akislarina
dontistiikleri 6lgiide kaliteli sayilmaktadirlar (Dechow ve Dichev, 2002: 38; Francis
vd., 2006: 270).
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Barragato ve Markelevich’e gore (2003) kazancin nakite olan yakinligi
arttikca kazang kalitesi artacak ve gelecek donem faaliyet nakit akisini tahmin
edebilen bir kazang akis1 ozelligiyle “yiiksek kaliteli” bir nitelik sunacaktir. Francis
vd. (2004) tahakkuk kalitesini, nakit akisina yaklasan kazanglarin daha ¢ok istenen
kazanglar oldugu seklinde agiklamaktadirlar (Yel, 2009: 32).

3.2.1.6. Kazanc¢ Yonetimi

Schipper (1989)’a gore kazang yonetimi, disartya yapilan finansal raporlama
sistemine, 0zel bir kazan¢ saglama amaciyla, bilingli bir sekilde miidahale etmektir.
Kazang¢ yonetiminin kazancin kalitesini diigiirdiigii sdylenebilir. Bu baglamda, bazi
arastirmacilar kazancin kalitesine kazang yonetimi perspektifinden yaklagmislardir.
Eger kazang yonetimi yapildigina dair bir ipucu yoksa kazang kalitesinin daha
yikksek oldugunu varsaymiglardir. Bu perspektiften bakildiginda, kazanglarin
yoneticiler tarafindan manipiile edilip edilmedigi arastirilirken tahakkuklar da
incelenmektedir ( Yel, 2009: 33).

Literatiir de genelde kazang kalitesini 6lgmeye calisirken, kazanci; nakit akisi
ve toplam tahakkuklara ayirarak incelemislerdir. Toplam tahakkuklar firmalarin
kazang tutar1 ile nakit akis tutar1 arasindaki fark olarak tanimlanabilir. Toplam
tahakkuklarin yapisi incelendiginde istege bagl ve istege bagl olmayan iki unsurdan
olustugu goriilmektedir. Istege bagli tahakkuklar muhasebelestirme islemlerinde
yoneticilerin takdir haklarimi kullanmalar1 sonucunda olusmaktadir. Bundan dolay1
literatiirde tahakkuklarn giivenilirligi tartisilmakta ve tahakkuklarin giivenilirliginin
diisiik olmasindan dolay1 kazang kalitesini diislirdiigii kabul edilmektedir. Nakit
akiglarinin ise tahakkuklara gore yiiksek giivenilirlige sahip oldugu ve kazang

kalitesini yiikseltecegi kabul edilmektedir (Yel, 2009: 3).

Goriildigii tizere yapilan ¢aligmalardan, kazang kalitesinin saglanmasi
acisindan genel olarak sisteme etki eden isletme i¢i faktorler kadar isletme tistii
faktorlerin de etkili oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Bu baglam da kazang kalitesini

etkileyen faktorlerin de incelenmesi yararli olacaktir.
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3.2.2. Kazang Kalitesini Etkileyen Faktorler

Kazancin kalitesinin saglandigini kabul edebilmemiz i¢in; isletmenin faaliyet
sonuglari, bilhassa beklenen nakit akislar1 hakkinda yatirimcilara ve diger bilgi
kullanicilarina sunulan bilginin istenen ozelliklere sahip olmasi gerekir (Chen vd.
2010: 6; Nkundabanyanga vd., 2013: 67). Cohen (2003), daha az kazang yonetimi
uygulanan, kayiplarin daha zamanl bir sekilde sunuldugu ve isletmenin degerini
daha iyi yansitan muhasebe rakamlarini daha kaliteli olarak nitelemektedir (Ertan,
2011: 11). Baska bir deyisle; finansal raporlar1 kaliteli olan isletmelerin dolayisiyla
kazanglar1 da  kaliteli olmaktadir. Finansal raporlarin  kaliteli  olarak
nitelendirilebilmeleri i¢in gereken oOzellikleri benzer olmasma ragmen sunulan
finansal bilgilerin kalitesi birbirinden oldukca farkli olabilmektedir. Bu farklilig:
aciklamak iizere literatiirde oldukca ¢ok sayida calisma yapilmistir. S6z konusu bu
calismalarda arastirmacilar ¢ok sayida faktor belirlemekte ve bu faktorleri muhasebe
uygulamalari ile ilgili (finansal raporlama stireci ile ortaya ¢ikanlar), iilkeye 6zgii ve

isletmeye 6zgii faktorler olarak siniflandirmaktadirlar (Giirel ve Durak, 2014: 48).

Francis, Olsson ve Schipper (2008) kazang¢ kalitesinin belirleyicilerini
isletmenin sahip oldugu isletme kiiltiirii ile ilgili olanlar (i¢sel) ve finansal raporlama
stireci ile ortaya c¢ikanlar (sonradan edinilen) olmak {izere iki kategori de
incelemislerdir. Sekil 5 de goriildiigii gibi kazang kalitesini belirleyici kaynaklarin
her ikisi de dogrudan piyasa sonuglarini etkilemeye yoneliktir. Diger bir ifadeyle
kazang kalitesi ile ilgili faaliyet degildir. Dogustan kazang kalitesi belirleyicilerinin
ve raporlama siireci ile kazang kalitesi belirleyicilerinin piyasa sonug¢larina dogrudan

etkisi Sekil 5°de kesikli ¢izgiler ile gosterilmistir.
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Raporlama Siireci Kaynaklari

Icsel Kaynaklar Yonetim Kararlart
Is Modeli nRELELEE o Bilgi Sistemleri
Isletme Riski Denetim
Isletme Cevresi Yonetim Yapist

Kurallar ve Standartlar

Toplam Kazang Kalitesi

I¢sel Kazang Sonradan Edinilen
Kalitesi Kazang Kalitesi

Piyasa Sonuglar1
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Sekil 6. Kazanc Kalitesi Bilesenlerinin Piyasa Sonuclari ile Tliskisi

Kaynak: Jennifer Francis; Per Olsson and Katherine Schipper. (2008). Earnings
Quality. Hanover: Now Publishers Inc., s. 18.

Kazang kalitesininin igsel belirleyicileri, baska bir deyisle isletme kiiltiirii ile
ilgili olanlar; (1) isletmenin ¢evresi, (2) operasyonel risk ve (3) is modellerinin
Ozelliklerini kapsarken, finansal raporlama siireci ile ilgili olan kazang kalitesi
belirleyicileri; (1) kararlar ve tahminler dahil olmak fiizere yoOnetimin finansal
raporlama uygulama kararlarini, (2) finansal raporlama siirecine destek olmak tizere
kullanilan bilgi sistemlerinin kalitesini, (3) i¢ ve dis denetim dahil olmak iizere
faaliyetlerin izlenmesini, (4) yonetim kurullar1 tarafindan alinan faaliyet kararlari,
tazminat s6zlesmeleri ve sahiplik yapisi dahil olmak tizere yonetim faaliyetlerini, (5)
menkul kiymetler yasalari ve bu yasalarin uygulanmasi kapsami ve niteligi de dahil
olmak tiizere diizenleyici islemleri, (6) genel kabul gormiis muhasebe ilkeleri, IFRS,
IAS gibi raporlama standartlarini icermektedir (Francis, Olsson ve Schipper, 2008:
18).
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Bu caligmada, kazang kalitesini etkileyen faktorler; igsletmeye 6zgii faktorler
(ic faktorler) baska bir deyisle miidahale edebilecegi faktorler ve iilkeye 6zgii
faktorler (dis faktorler) yani isletmenin miidahale edemeyecegi sistematik faktorler

olarak iki grupta incelenecektir.

3.2.2.1. Kazang Kalitesini Etkileyen Isletmeye Ozgii Faktorler (I¢ Faktorler)

Isletmelerin kazang kalitesi iizerinde etkisi bulunan biiyiikliikleri, sermaye
yapilari, ortaklik yapilari, aile isletmesi olup olmadiklari, kurumsal yonetime
verdikleri 6nem, zarar aciklama sikligi, yonetim yapilari, tabi olduklar1 denetim
sirketi, yabanci ortakli olma durumlari, kullanilan muhasebe bilgi sisteminin kalitesi

gibi 6zellikleri isletmeye 6zgii faktorler olarak siniflandirilmaktadir.

3.2.2.1.1. isletme Biiyiikliigii

Yatirnm diinyasiin katilimcilart ve basinin ilgisi nedeniyle, biiyiik is-
letmelerin etik uygulamalara daha ¢ok 6nem vermeleri beklenmektedir. Ayrica,
biiyiik isletmeler daha fazla kullanici ¢esidine bilgi sunmakta ve bu nedenle, finansal
tablolarinda daha kapsamli bilgi sunulmasi yoniinde taleplerle karsilasmaktadirlar.
Diger bir ifadeyle, biiyiikk firmalarin temsil maliyetlerini azaltmak ve ihtiyag
duyduklar1 sermayeyi elde edebilmek icin daha fazla ve kaliteli finansal
aciklamalarda bulunmalar1 beklenmektedir. Kiiciik isletmelerde ise yogunlasmis
(konsantre) ortaklik daha fazla goriilmekte, bu durumlarda ortaklar isletme ile ilgili
bilgileri dogrudan elde edebildikleri i¢in finansal raporlamaya olan ilgi azalmaktadir.

Diger taraftan, politik maliyet hipotezine gore, firma biiylidiikkce ve karlilig
arttikca, isletme ile ilgili olarak yapilan hiikiimet incelemeleri de artmaktadir. Bu
nedenle, biiyiik firmalar, kazanglarini diisiik gosterme egilimi gostermekte ve kazang

kalitesini diistirmektedirler (Giirel ve Durak, 2014: 49).

3.2.2.1.2. Sermaye Yapisi

Sermaye yapisi ile kazang kalitesi arasindaki iligkinin yonii konusunda
literatlirde kesin bir goriis birligi bulunmamaktadir. Baz1 aragtirmacilara gore, borg

orani yiiksek olan igletmeler finansal durumlarini oldugundan daha iyi gdstermek
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isteyecekleri i¢in finansal kaldirag derecesi ile etik kurallara uyum, ve dolayisiyla
kazang Kkalitesi arasinda ters yonde iliski beklenmektedir. Tersini savunan
arastirmacilar ise yiiksek oranda bor¢lanilmasi durumunda isletmelerin alacaklilari
tarafindan daha yakindan inceleneceklerini ve bu nedenle, isletmelerin kazang
kalitelerini artirmalar1 dogrultusunda zorlamalarla karsilasacaklarini savunmakta-
dirlar. Diger bir ifadeyle, finansal kaldiracin yiiksek derecede kullanilmasi ile kazang

kalitesinin ylikselecegi diistiniilmektedir.

3.2.2.1.3. Ortakhk Yapisi

Sahiplik yapisi yogunlagmis olan isletmelerde biiyiik paylara sahip az sayida
hissedar bulunmaktadir. Bu noktadan yola ¢ikarak, ortaklik yapisi ile kazang kalitesi
arasindaki iliskiyi aciklayan birbirine ters iki bakis a¢is1 bulunmaktadir. Hizalama
hipotezine (alignment hypothesis) gore hisselerin ¢ok yayilmadan belirli birinin ya
da birilerinin elinde olmasi, isletme sahipleri ile yoneticiler arasindaki ¢ikar
catigmalarinin azaltilmasi agisindan yararhidir (Jensen ve Meckling, 1976: 309).
Yogunlagsmis ortaklik yapisi, hisse senedi piyasasindaki dalgalanmalara verilen
onemi ve piyasa katilimcilarinin, analistlerin isletmeler ile ilgili yapmis olduklar
tahminlere ulagilmasi yoniindeki beklentilerini azaltmaktadir (Chen vd., 2010: 224). Bu
nedenle, yogunlasmis ortalik yapisinin, yoneticilerin ekonomik gercekleri yansitma-
yan rakamlar raporlama yoniindeki motivasyonunu azaltarak kazang kalitesini

artirmasi beklenmektedir.

Alternatif bakis acis1 olarak “saglamlastirma hipotezi” (entrenchment hy-
pothesis) yogunlagsmis ortaklik yapisinin kazang kalitesini diisiirecegini belirtmektedir.
Teoriyi savunanlar bu tiir ortaklik yapisi altinda, biiyiik ortaklarin azinlik pay
sahiplerinin haklarim1 da kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda kullanabilmek i¢in finansal
raporlarda yonlendirilmis bilgiler sunabileceklerini, s6z konusu isletmelerde yiiksek
kalitede finansal raporlama yapmak gibi bir motivasyon olmadigini, aksine bu is-
letmelerin  bilgilerin isletme iginde saklanmasinin tercih edilebileceklerini
savunmaktadirlar. Ayrica, yogunlasmis ortaklik yapisi altinda hissedarlar yonetimde
aktif olduklar icin ihtiya¢ duyduklart bilgilere dogrudan ulasabilmektedirler. Bu
durum sonucunda finansal raporlara olan talep ve finansal raporlama kalitesine olan

ihtiya¢ da diisiik olmaktadir. Fan ve Wong (2002) ve Leuz (2006) calismalarinda
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hisselerinin biiylik kismi bir kiginin elinde bulunan isletmelerin muhasebe
rakamlarinin daha az anlam igerdigini, bu tiir isletmelerde kazang yOnetimi

uygulanmasina egilimin daha yliksek olacagini belirtmektedirler.

Ortaklik yapisi ile yakindan iliskili bir diger konu da isletmenin aile isletmesi
olup olmadigidir. Ortaklik yapisi konusunda oldugu gibi isletmelerin aile isletmesi
kimliginin kazang¢ Kkalitesi tizerindeki etkisi ile ilgili de bir goriis birligi
bulunmamaktadir. Bir gorlise gore, aile isletmelerinde hisselerin tamami ya da ¢ok
biiyilik bir cogunlugu tek bir ailenin elinde tutulmakta ve biiyiik hissedarlarin azinlik
paylarmin sahiplerinin haklarin1 da kendi ¢ikarlarina kullanmak ig¢in 6zel bilgileri
aile igerisinde saklamaya calismalar1 olasiligi bulunmaktadir. Bununla birlikte, aile
isletmeleri yOnetim kurullarina genellikle aile iiyelerini atadiklar1 ic¢in bu
isletmelerdeki denetim faaliyetleri finansal piyasalar tarafindan diisiik ve yetersiz
olarak algilanmaktadir. Sonug¢ olarak, finansal raporlama kalitesinde ve dolayisiyla
kazang kalitesinde diigiis olmaktadir. Bu nedenle, hisseleri borsada islem goren aile
isletmelerinin daha diisiik kalitede kazang raporlamasi1 beklenmektedir (Giirel ve Durak,
2014: 50-51).

3.2.2.1.4. Kurumsal Yonetime Verilen Onem

Arastirmacilar kazang kalitesinin kurumsal yonetimin kalitesiyle de iliskili
oldugunu belirtmektedirler. Ortaya konan genel goriis kurumsal yonetimin finansal
durumun ve performansin daha zamanli ve daha dogru sekilde agiklanmalarin
saglayarak kazang kalitesini artirdigi yoniindedir. Byard vd. (2006) calismalarinda
kurumsal yonetimin kalitesinin artmasimin isletmelerin gelecek donemlere iliskin
kazanglar1 hakkinda daha fazla bilgi sundugu sonucuna ulagmaktadirlar. Ayrica,
kurumsal yonetim uygulamalar isletmelerin ortaklik yapilari, denetimleri gibi
konularda da c¢esitli diizenlemeler getirmektedir. Bu nedenle, kurumsal yonetim
mekanizmasiin yoneticilerin, denetim komitesinin ve hatta ortaklarin firsatc
hareketlerini engellemek {izerine kurulmus bir mekanizma olarak diisliniilmesi de
miimkiindiir. Ornegin, yonetim kuruluna isletme disindan iiye aliminmn etkin
kurumsal yonetim uygulamalarindan birisi oldugu genel kabul gérmektedir. Bu
uygulamanin, denetimin daha siki yapildiginin bir gdstergesi olmasi bakimindan,

tahakkuk kalitesinin artmasini sagladigini savunmak miimkiindiir.
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3.2.2.1.5. Yabanc1 Ortakh Olma / Yabanc1 Menkul Kiymetler Borsalarinda

Islem Gorme

Isletmelerin gelismis menkul kiymet borsalarinda islem gérmesi igin finansal
raporlariin kalitesinin yiiksek tutulmasi gerekmektedir. Ayrica, s6z konusu borsanin
yabanci bir borsa oldugu g6z oniinde bulunduruldugunda, hazirlanan raporlar farkl
tilkelerin muhasebe kurallarina ve diizenlemelerine de uygun olmak durumundadir.
Bu durumdaki isletmelerin kazanglarimin daha seffaf ve daha kaliteli oldugu goriisi
bulunmaktadir. Van Tendelo ve Vanstraclen (2005) calismalarinda isletmelerin
gelismis sermaye piyasalarinda da islem gdormelerinin kazancin uyumlastirilmasi

faaliyetlerini azaltici etkisinin oldugu belirlemektedirler.

Yabanci borsalarda iglem gormenin yani sira, UFRS uygulayan bir is
ortaginin bulunmasinin da UFRS ile uyumlu finansal raporlamayi kolaylastirdig
savunulmaktadir. Finansal raporlarin UFRS ile uyumlu finansal raporlama yapan kars1
isletme tarafindan da degerlendirilmesi, hazirlanan finansal raporlar {iizerinde
yOneticilerin yapacaklart manipiilasyon sonucunda isletmenin katlanmak zorunda
kalacagi yikiimlilik tutarmin yiiksekligi ile birlestiginde yoneticileri kazang

kalitesini yiiksek tutmalar1 yoniinde tesvik edici olmaktadir (Giirel ve Durak, 2014: 52).

3.2.2.1.6. isletme Yonetiminin Ozellikleri

Isletme y®6netiminin sahip oldugu &zellikler ve ydnetimin yapisi finansal
raporlar iizerinde yoneticilerin manipiilasyon yapma egilimleri iizerinde etkili
olmaktadir. Huang vd. (2012) isletmelerin CEO’larinin yasi ile isletmelerin ana-
listlerin tahminlerine ulasma ya da onlar1 gegme durumlar ve yaptiklar finansal
diizeltmeler arasindaki iliskiyi incelemektedirler. S6z konusu ¢alismada dayandiklar
temel varsayim bireyler arasinda yastan kaynaklanan farkliliklar bulundugu ve bu
farkliliklarin  finansal raporlama siirecine yansidigidir. Onceki ¢alismalarin
bulgularina gore bireyler yaslandik¢a daha ihtiyathh ve etik kurallara daha uygun
davranma egilimi gostermektedirler (Huang vd., 2012: 730). Bu nedenle, yaslari
ilerlemis CEO’larin kazang yonetimi uygulamalarindan kaginacagi ve boylece daha

yiiksek kaliteli kazang raporlanacagi diisiiniilmektedir.
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Ote yandan, CEO’nun gbrev siiresi uzadik¢a yonetim kuruluna baglihiginin
artt1g1 ve bu durumun da kurulun ve denetim komitesinin etkinliginin azalmasina ve
dolayisiyla finansal raporlamanin kalitesinin diismesine neden oldugu savunulmaktadir.
Benzer sekilde, CEO’nun ayn1 zamanda yonetim kurulu baskani oldugu durumlarda

kazang yonetimi egiliminin daha yiiksek oldugu ortaya konmaktadir.

Barua vd. (2010) tahakkuk kalitesi ile finans yoneticilerinin cinsiyeti arasinda
iliski belirlemektedirler. Bulgulara gére bayan finans yoneticilerine sahip
isletmelerde tahakkuk kalitesi daha yiiksek ¢ikmaktadir. Krishnan ve Parsons (2008)
ise kazang kalitesi ile orta kademe yonetimdeki cinsiyet cesitliligi arasinda ayni

yonde iligki belirlemistir.

Daha genis ya da daha biiylik kismi finans uzmanlarindan olusan denetim
komitesine sahip isletmelerin daha yiiksek kazang Kalitesine sahip olduklari
belirlenmistir. Ote yandan, daha genis yonetim kurullarina sahip isletmelerin finansal
raporlarinda diizeltme yapma ihtimali artmaktadir ve kazang kaliteleri diismektedir

(Gtirel ve Durak, 2014: 53-54).

3.2.2.1.7. Muhasebe Bilgi Sisteminin Yapisi

Muhasebe bilgi sisteminin yapist muhasebe bilgi sistemlerince iiretilen
bilgilerin Kkalitesini etkileyen bir faktordiir. Muhasebe Bilgi Sistemlerinde kullanilan
paket program ya da yazilimlar bilgi tiretiminin en 6nemli araglarindandir. Acar ve
Ozgelik (2011) kurumsal kaynak planlamasi sistemlerinin isletmelerin muhasebe
bilgi sistemlerinin bilgi iiretiminde kullandiklar1 en 6nemli araglardan birisi oldugunu
ve isletmelerin kaliteli muhasebe bilgisi iiretebilmek icin kendi yapilarina en uygun
kurumsal kaynak planlamasi  sistemini se¢cmek durumunda  oldugunu
belirtmektedirler. Kurumsal kaynak planlamas1 sistemlerinden, isletmenin
organizasyon yapisina entegrasyon saglanabildigi Olgiide verim alinabilecegi,
dolayisiyla iiretilen muhasebe bilgisinin  kaliteli olmasmin  saglanacagi
savunulmaktadir. Biiyiik igletmeler kurumsal kaynak planlamasi ile ilgili yazilimlar
kullanirken (ORACLE, SAP-R3 vb.), kiigiik isletmeler ise genellikle muhasebe paket
programlarin1 (Eta, Logo, Mikro vb.) tercih etmektedirler. Bu nedenle, biiyiik

isletmelerin daha kaliteli finansal raporlar hazirlamalar1 beklenmektedir.
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3.2.2.1.8. Etik Anlayis1

Choi ve Pae (2011) etik anlayis1 ile kazang kalitesi arasindaki iliskiyi
incelemis ve etik anlayis1 daha yiiksek isletmelerin ihtiyari tahakkuklar araciligr ile
kazan¢ yonetimine daha az basvurduklari, kotli haberi finansal tablolarina daha hizli
yansittiklart ve tahakkuklarinin gelecekte elde edilecek nakit akisini diger
isletmelerdekine goére daha iyi yansittigi sonucuna ulasmaktadirlar. Ozetle, etik
kurallara daha bagl olan isletmelerin kazang kalitelerinin digerlerine oranla daha

yiiksek oldugu belirlenmistir (Giirel ve Durak, 2014: 54).

3.2.2.1.9. Denetim Sirketinin Ozellikleri

Isletmelerin finansal raporlarini denetleyen denetim sirketlerinin biiyiik
denetim sirketlerinden birisi olmasi durumunda kazang kalitesinin daha yiiksek
olacag: diisiincesi kabul edilmektedir. Bu diisiincenin altinda yatan temel varsayim
biiyiik denetim sirketlerinin olast bir hatali raporlama durumunda oldukga yiiksek
tutarlarda kayba ugrayacaklari ve bu itibar ve miisteri kayiplarin1 goze alama-
yacaklart diislincesidir. Diger bir ifadeyle, denet¢ilerin varlik diizeyleri ne kadar
yiiksekse, bu varliklarin1 herhangi bir dava acilma ihtimaline kars1 korumak igin,
dogru denetim raporlar1 yayimlama ¢abalar1 da o kadar fazla olacaktir.

Aragtirmacilar tarafindan denetim sirketinin finansal raporlama iizerinde
etkide bulunabilecek en onemli oOzellikleri olarak tecriibe ve bagimsizlik kabul
edilmektedir. Tecriibe konusunda yapilan davranigsal denetim arastirmalarinin
bulgularina gore tecriibe ile performans arasinda dogru oranti bulunmaktadir. Krishnan
(2003) uzman denetgiler (s6z konusu sektérde denetlenen miisteri yogunluguna gore)
tarafindan denetlenen isletmelerdeki ihtiyari tahakkuk tutarmin bu denetgiler
tarafindan denetlenmeyenlere gore daha diisikk oldugu sonucuna ulasmistir. S6z
konusu ¢alismada uzman denetgilerin tecriibelerini kullanarak yoneticilerin finansal
raporlar lizerindeki serbestligini kisitladiklar1 savunulmaktadir.

Hem denetim dis1 hizmetlere 6denen iicret miktar1 hem de denetgi gorev
stiresinin uzunlugu denet¢i bagimsizligina zarar verdikleri dl¢lide kazang kalitesi
tizerinde olumsuz yonde etkiye sahiptirler. Ancak, denetim dis1 licretler ile kazang
kalitesi arasindaki iligkiyi arastiran ¢alismalarda denetim disinda 6denen fiicretler ile

kazan¢ kalitesi arasinda ters yonde iliski bulunduguna dair bir kanida
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ulasilamamustir. Diger taraftan, Myers vd. (2003) ve Johnson vd. (2002) denet¢inin
gorev siiresinin artmasinin kazang kalitesi tizerinde beklenenin aksine olumlu etkisi
oldugunu belirlemektedirler. Bu sonucu denetgilerin denetleme siiresinin uzamasi ile
isletme ve ilgili sektoriin isleyisi hakkinda bilgi ve tecriibe sahibi olduklari, bu

nedenle raporlar tlizerinde daha etkin kontrol giicli kazandiklar: seklinde yorumlamak

miimkiindiir (Giirel ve Durak, 2014: 55).

3.2.2.1.10. isletmenin Performansi

Isletmenin performans: (iyi ya da kotii) ekonomik karar alicilarin istenen
dogrultuda karar almalarini saglamak iizere yoneticiler i¢in finansal raporlar tizerinde
manipiilasyon yapma yoniinde tesvik edici olabilmektedir. Mohanram (2003) kazang
yonetimi yapilmasinin altinda yatan nedenin Onceki yillar ile karsilastirildiginda
performansin  diismiis goziikkmesinin engellenmesi, analistlerin  tahminlerinin
yakalanmasi, sadece karda kalmis olmak ya da ydneticilerin iicretlendirme ve prim
sistemine bagl olarak elde edecekleri ek geliri artirmak olabilecegini belirtmektedir.
Genellikle kazanglar iizerinde manipiilasyon yapma karari, ge¢gmis doneme iliskin
finansal durum ya da performans yerine cari doneme iliskin finansal durum ve

performanstan etkilenmektedir.

Arastirmacilar zarar eden ve esas faaliyetlerinden pozitif nakit akisi
saglayamayan isletmelerin piyasanin zarara gosterecegi tepkiden kaginmak i¢in etik
kurallardan ayrilabileceklerini belirtmektedirler. Ayrica, isletmenin ge¢mis kotii
performansindan ya da ileriye yonelik bir bliylime beklentisi olmamasindan dolay:
piyasa/defter degeri orani diisiikse, bu isletmelerin etik kurallara baghligmin da

diisiik olmas1 beklenmektedir.

Genellikle performans ile aciklama derecesi arasinda pozitif iliski be-
lirlemesine karsin, isletmenin karliligr arttikga bu durum daha fazla isletmeyi
cezbetmekte ve piyasaya girmek iizere diger isletmeler i¢in bir tesvik unsuru
olusturmaktadir. Bu nedenle, karlilig1 saglayan faaliyetlere iligkin bilgilerin rakipler-
den saklanmasi i¢in yoneticiler bilgi agiklamaktan kaginmakta ve kazang Kalitesi de
azaltilmis olabilmektedir. Diger bir ifadeyle, finansal raporlamaya iligkin tescil

maliyetleri daha yliksek olmaktadir. Artan tescil maliyetleri karsisinda isletmelerin
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disariya bilgi sunma konusunda isteksiz olacaklar1 ve bu nedenle finansal raporlama

kalitesinin diisecegi diistiniilmektedir.

Farkl1 bir bakis acisiyla, yliksek karlilik isletmelerin ek yatirimlar yapmalari
ve bu nedenle de ek finansman bulmalari i¢in motive edici olmaktadir. Bu durumda,
finansman kosullarinin iyilestirilmesi a¢isindan kazang kalitesinin artmasi

beklenmektedir.

Yoneticilerin ticretlendirme politikasi ile kazang kalitesi arasindaki iliski de
arastirilan konulardandir. Yoneticilere hisse bazli 6demeler yapilacak olmasi
durumunda yoneticilerin hisse degerini artirmak iizere kazanci manipiile edebilecegi
ve boylece kazang kalitesinin diisecegi savunulmaktadir. Mevcut birgok caligsma
muhasebe bilgisinin yonetici prim dénemlerinin sonlarinda ya da opsiyon vade bitis
tarihlerinde (Healy, 1985: 91; Aboody ve Kaznik, 2000: 76) ya da birlesme ve satin alma
(Erickson ve Wang, 1999: 156) gibi isletmeye 6zgii ¢esitli onemli olaylardan hemen

once firsatc1 sekilde kullanilabildigini yansitmaktadir.

Isletme karliligiin yani sira nakit akislarindaki ve satis hasilatindaki yiiksek
dalgalanmalar da yoneticilere finansal raporlar iizerinde oynama yapma konusunda
alanlar sunmaktadir. Bu tiir dalgalanmalar isletme faaliyetleri acisindan daha fazla
belirsizlik yaratmakta, bu belirsizlik durumunda yoneticiler takdir yetkisi kullanma
konusunda daha rahat birakilmaktadirlar. Bu gibi durumlarda finansal raporlarda
sunulan bilgilerin yonlendirilmis bilgiler olma ihtimali de artmis olmaktadir. Dechow
ve Dichev (2002) ozellikle kiigiik isletmelerde ekonomik dalgalanmalar sirasinda
isletmenin ne yonde hareket edeceginin bilinememesi ve dnceden belirlenen hareket
planlarinin  bulunmamas1 nedeniyle kazang yoOnetimi uygulamalarinin tespit

edilmesinin daha zor olacagini belirtmektedirler (Giirel ve Durak, 2014: 55-56).

3.2.2.2. Kazanc Kalitesini Etkileyen Ulkeye Ozgii Faktorler (Di1s Faktorler)

Raporlayan isletmelerin kazang kalitesi tizerinde isletmeden bagimsiz sekilde
etkide bulunan ve sistemden kaynaklanan etkiler iilkeye 6zgii faktorler olarak ele
alinmaktadir. Isletmenin faaliyet gdsterdigi iilkenin finansal piyasasinin gelismisligi,
iilkedeki mevcut politik ve yasal sistem, iilkenin kiiltiiri, uygulanan muhasebe

standartlari, iilkede muhasebe meslegine verilen 6nem ve sosyal ve ekonomik
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kosullar gibi isletmenin miidahale edemeyecegi sistematik faktorler bu smifta yer

almaktadirlar.

3.2.2.2.1. Kiiltiir

Kiiltiirel 6zelliklerin tilkedeki muhasebe uygulamalarini ve dolayisiyla kazang
kalitesini etkileyecegi savunulmaktadir. Bu dogrultuda Gray (1988) Hofstede nin
kiltir  siniflandirmasimi~ kullanarak ~ muhasebe  degerlerini  su  sekilde

siniflandirmaktadir (Gengoglu ve Ertan, 2012: 6):

* Profesyonellik ya da Yasal Kontrol: Bireysellik veya belirsizlikten
kacinma &zelligi ile iliskilendirilmektedir. Muhasebe uygulamalarinda yasal
zorunluluklara mi1 yoksa mesleki yargiya mi Oncelik verildiginin bir 6l¢iitidiir.

Muhasebe uygulamalarindaki esneklik profesyonellik ile artmaktadir.

* Tekdiizen ya da Esneklik: Tekdiize muhasebe uygulamalarinin ya da
esnek, duruma 6zel uygulamalarin tercih edilmesi durumunu isaret eden kiiltiirel
degerdir. Belirsizlikten kaginan, otorite mesafesi yiiksek ve kolektif toplumlarin

tekdlize muhasebe uygulamalarini tercih etmesi beklenmektedir.

o Thtiyathik ya da Iyimserlik: Risk alma egilimi ile iliskili degerlerdir.
Belirsizlikten kagimma diizeyi ile ihtiyatlilik derecesinin dogru orantili oldugu

savunulmaktadir.

* Gizlilik ya da Seffaflik: Finansal bilgilerin isletme i¢inde tutulmasi ya da
disartya sunulmasi arasindaki tercihi yansitan kiiltiirel degerlerdir. Belirsizlikten
kagmman toplumlarda gizlilik 6n planda tutulmaktadir. Otorite mesafesi yliksek
toplumlarda da giic dagilimindaki esitsizligin korunmasi i¢in gizlilik tercih

edilmektedir.

Kazang kalitesi agisindan Kkiiltiiriin etkileri yasal sistemler veya sermaye
piyasalar1 gibi digsal etkilere gére daha dolayli kalmaktadir. Muhasebe ¢evresini
analiz ederken yasal sistemler, kurumsal finansman ve vergi sistemleri gibi daha
dogrudan potansiyel etkileri géz oniinde bulundurmak gerekmektedir. Bu etkiler
kiltiirle birleserek o tilkedeki finansal raporlama seklini ve muhasebe mesleginin

gelisimini etkilemektedirle (Durak ve Giirel, 2014: 99).
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3.2.2.2.2. Politik Sistem

Isletmeler ile faaliyet gosterdikleri iilkelerdeki mevcut otoriteler arasindaki
iliskiler de finansal raporlama Kkalitesi iizerinde ve dolayisiyla kazang kalitesi
tizerinde 6nemli derecede etkiye sahip olabilmektedir. Chaney vd. (2007) tarafindan
yapilan ¢alismanin bulgulari, finansal raporlama kalitesi diisiik olan isletmelerden
sadece politik baglantis1 olmayan igletmeler i¢in bor¢clanma maliyetlerinde bir artis
gozlendigini ortaya koymaktadir. Politik baglantilar1 olan isletmelerin daha diisiik
kalitede raporlar sunmalarindan dolay1 cezalandirilmadiklarinin sdylenmesi de
miimkiindiir. Correia (2010) kazang kalitesi diisiik olan isletmelerin politik
harcamalarinin digerlerine oranla daha yiiksek oldugunu ve bu harcamalarin 6zellikle
yanlis raporlama yapildigi donemlerde kongrenin sermaye piyasalari ile ilgili komite
tiyelerine yapildigini belirtmektedir (Chen vd., 2008: 9). Yu ve Yu (2008) lobi
faaliyetlerinde bulunmanin hilenin belirlenmesini geciktirdigini belirtmektedirler.
Calismaya gore, hakkinda dava agilan isletmeler icin hile yillarinda lobi
faaliyetlerinde artis gozlenmektedir. Ayrica, kamulastirmanin ve yolsuzluklarin
yogun oldugu iilkelerde, sosyal ve politik incelemelerden kacinmak icin
sOzlesmelerin gizlice tamamlanmas1 olasilig1 artmaktadir. Bu tlkelerde, finansal
tablolar bilgi kaynagi olarak oldukca az kullanilmakta ve bilgiye olan talebin azlig

da kazang kalitesinin diismesine neden olmaktadir (Gencoglu ve Ertan, 2012: 9).

3.2.2.2.3. Finansal Piyasalarin Gelismislik Diizeyi

Giliniimiize kadar yapilan ¢aligsmalarda gelismis bir sermaye piyasasi bulunan,
yayilmis ortaklik yapisina sahip, giiclii yatirnmei korumasi ve yasal yaptirimlari olan
ilkelerdeki isletmelerin kazang yonetimine daha az bagvurduklar1 belirlenmektedir
(Leuz vd., 2003: 516). Bu durumu gelismis piyasalardaki bilgi talebinin yogun
olmas1 sonucu yoneticilerin kazang kalitesine verdikleri 6nemin de arttig1 yoniinde
aciklamak miimkiindiir. Diger bir ifadeyle, finansal raporlamanin kalitesinin artmasi
yoluyla yatinmcilarin sermaye piyasasina girisleri saglanmakta, yatirimci
portfoylinlin ve sayisinin artist ile birlikte hisseler daha genis kitlelere
yayilabilmektedir. Bunun sonucunda daha farkli kesimlerden ve daha yogun sekilde
gelen bilgi talepleri nedeniyle isletmeler finansal raporlarin kalitesini yiiksek

tutmalar1 yoOniinde baski altinda bulunmaktadirlar. Ayrica, isletmelere duyulan
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giivenin sarsilmamast ve hisselerinin deger kaybetmemesi acisindan da sunulan
bilgilerin kaliteli olmasi gerekmektedir. Gelismis bir sermaye piyasasi olmanin
onkosulunun yatirimcilarin korunmasi oldugu kabul edilirse, kalitesi diigiik finansal
raporlar sunmanin isletmelere yasal ve sosyal yaptirimlari olacaginin sdylenmesi
miimkiindiir. Ozetle, kazang kalitesi ile sermaye piyasalarinin gelismislik derecesi

arasinda pozitif bir iliski bulunmaktadir (Durak ve Giirel, 2014: 100).

3.2.2.2.4. Sosyal ve Ekonomik Kosullar

Bir tllkede ekonominin gelismis olmasi isletmelerin yeni yatirimlar
yapabilmek lizere finansman bulma ihtiyacini artiracaktir. Bu siire¢ dahilinde, daha
iyi kosullarda finansman bulma isteginin s6z konusu isletmeleri kazang kalitelerini
yiiksek tutmalar1 yoniinde tesvik etmesi beklenmektedir (Gengoglu ve Ertan,
2012:10). Enflasyon da kazang kalitesi tizerinde etkili olan ekonomik faktdrlerden
biridir. Zaman igerisinde paranin alim giiciinde meydana gelen degisimin goz Oniinde
bulundurulmamasi, hatta bulundurulsa bile s6z konusu etkinin biitiin finansal tablo
kalemlerinde ayni derecede etkili olmamasi, raporlanan bilgileri ihtiyaca
uygunluktan uzaklastirmaktadir. Diger bir ifadeyle, bilginin kullanicilart agisindan
kotii kararlar alinmasina neden olabilecegi savunulmaktadir (Giicenme, 2005: 35).
Kazang kalitesini etkileyen bir diger ekonomik faktdr ekonomik krizlerdir (Gengoglu
ve Ertan, 2012: 17). Ekonomik krizler sonucunda yatirim hacminde meydana gelen
daralmadan en az seviyede etkilenmek {izere isletme yoneticileri, kazang yonetimi
uygulamalar1 yoluyla, finansal raporlarini iyi gosterme egiliminde olabilmektedirler.
Bu durum kazang¢ kalitesinin azalmasina neden olmaktadir. Ekonomik faktorlerin
yani sira iilkenin sosyal Ozelliklerinin de kazang kalitesi lizerinde etkili olmasi
beklenmektedir. Ulkedeki egitim seviyesi gdz oniinde bulundurulmasi gereken
faktorlerden birisidir. Daha yiiksek seviyede egitim almig toplumlar bilgi taleplerini
daha karmasik muhasebe sistemleri kullanarak gidermektedirler. Muhasebe
standartlarinin  ve uygulamalarmin daha karmasik hale gelmesi, onlarin
yorumlanmasit ve uygulanmasinin da daha egitimli kisiler tarafindan yapilmasi
ihtiyacin1 beraberinde getirmektedir. Ozetle, egitim seviyesindeki artis finansal

bilgilerin kalitesinde de artisa yol a¢acaktir (Durak ve Giirel, 2014: 101).
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3.2.2.2.5. Muhasebe Altyapisi ve Muhasebe Meslek Orgiitleri

Ulkelerin muhasebe sistemlerinde ortaya ¢ikan yeni ihtiyaglar cergevesinde
kazang kalitesini yiiksek tutmak amaciyla bazi yenilikler olabilmekte ve gerek bu
yeniliklerin  getirilmesinde gerekse meslek mensuplarinin  bu  yeniliklere
adaptasyonunun saglanmast slirecinde muhasebe meslek oOrgiitleri basroli
tistlenmektedir. S6z konusu meslek orgiitleri iilkede muhasebe uygulamalar ile
iliskili diizenleme ya da yasalarin hazirlanma siirecine dahil olarak da yapilan yeni
diizenlemelerin amaca uygun sekilde hazirlanmasini1 temin etmektedirler. Meslek
mensuplarinin etik degerlere bagli kalmasi agisindan da s6z konusu orgiitler kurullar
olusturmakta ve faaliyetlerde bulunmaktadirlar. Mesleki yetkinligin saglanmasi i¢in
gerekli egitimlerin sunulmasi yoluyla {ilkenin muhasebe sisteminin kalitesinin

korunmasi yoniinde 6nemli isler gerceklestirmektedirler.

3.2.2.2.6. Rekabet Ortami

Isletmenin faaliyet gosterdigi sektordeki rekabet isletmelerin finansal bilgi
aciklama kararlarinda etkili olmaktadir. Bazi modeller rekabetin artmasinin kazang
kalitesini de artiracagini savunmaktadirlar. Darrough ve Stouhgton (1990) mevcut
rakiplerin rekabet¢i piyasalarda daha bilgilendirici agiklamalar yaparak piyasaya

gelecekte olabilecek girisleri engelleyebilecegini savunmaktadirlar (Durak ve Giirel,
2014: 102).

3.2.2.2.7. Yasal Sistem

Isletme icindeki ve disindaki iliskili taraflar arasindaki c¢ikar catismalarinin
yoneticileri igletme performansini oldugundan farkli gostermeleri yoniinde tesvik
ettigi savunulmaktadir (Leuz vd., 2003: 520). Yoneticiler raporlanan kazang
rakamlarin1 artirmak ya da iyi performans gosterilen yillarin kazanglarimi izleyen
yillarda kullanilmak tizere saklayarak kazanci uyumlastirmak i¢in finansal raporlar
lizerinde manipiilasyon yapabilmektedirler. Ote yandan, yasal sistem yoneticilerin
kendi c¢ikarlar1 dogrultusunda g¢alismalarmi engelleyebilmek iizere, onlar1 disiplin
altinda tutabilmeleri i¢in yatirnmcilara bazi haklar tanimakta ve boylece yatirimcilari
korumaktadir. Yasal sistem raporlamaya iliskin ihtiyag duyulan kurallar,

yatirimcilarin - korunma derecesini belirleyen zorlayict kanun maddelerini ve
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yoneticilerin ¢ikarct davraniglar1 ve azinlik pay sahiplerinin haklarini kullanmalari

durumunda karsilagacaklar1 yaptirimlar: icermektedir.

S6z konusu yaptirimlar, yasalarin uygulanmasina iligkin mekanizmalari,
caydirict (ex-ante) uygulama mekanizmalar1 ve cezalandirici (ex-post) uygulama
mekanizmalar1 olarak ikiye ayirmustir. Caydirict yoneticilerin ya da biiyiik
hissedarlarin kendi c¢ikarlar1 dogrultusunda calismalari sonucunda katlanacaklar
maliyetleri ortaya koyarak hatali raporlama yapmalarini engellemektedir. Bu durum,

kazang kalitesinin artmasina neden olmaktadir.

Literatiirde yasal sistemler ortak hukuk sistemi (common-law) ve yasalara
dayali hukuk sistemi (code-law) olmak {izere iki sinifta ele alinmaktadir. Ortak
hukuk sistemi, ilke bazli muhasebe uygulamalarini igceren ve dolayisiyla olaya 6zgii
¢dziimler sunan bir sistemdir. Ote yandan, yasalara dayali hukuk sistemi kural bazli
olarak kabul edilmekte; konulan genel kurallarin biitiin olaylara ayni sekilde

uygulanmasi gerekmektedir.

Ulkelerin sahip olduklar1 yasal sistemler, o iilkelerde faaliyet gdsteren
isletmelerin finansman tercihleri iizerinde de belirleyici olmaktadir. Ortak hukuk
sistemine sahip iilkelerde birincil finansman kaynagi sermaye piyasalar1 iken,
yasalara dayali hukuk sistemine sahip iilkelerde bankalardan finansman ilk tercih
olmaktadir. Bu durum, ortak hukuk sistemleri altinda yatirimcilarin daha fazla
korunmasimi gerektirmektedir. Ayrica, finansal bilginin en ©onemli kullanicilar
olmalar1 beklenen bankalar ve hiikiimet, ihtiyaglar1 olan bilgileri dogrudan
isletmeden saglayabilecekleri i¢in, s6z konusu isletmelerin kazang kalitesine sahip
olmasma da kesin gozle bakilamamaktadir. Ayn1 durum denetim i¢in de gecerlidir

(Durak ve Girel, 2014: 103).

3.2.2.2.8. Vergi Sistemi

Muhasebe uygulamalarinin vergisel bakis acist ile organize edilmesi ya da
diizenlemelerin vergi odakli yapilmasi iilkede kazang kalitesini diisiiriicii bir etkidir.
Bunun nedeni, vergi odakli muhasebenin finansal bilgi kullanicilarinin bilgi
ihtiyaclarindan ¢ok vergi otoritelerinin vergi matrahinin belirlenmesi yoniindeki
ithtiyaclarimi karsilamak iizere kullanilmasidir. Bu tiir muhasebe sistemlerinde vergi

oranlarinin yiiksek ya da diisiik olmasi finansal raporlar iizerinde yoneticilerin
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manipiilasyon yapma olasihigi ile dogrudan iliskili olmaktadir. Ulkemizde 1956
yilindan 2011°e kadar muhasebe ile ilgili diizenlemelerin, kurallarin ve yaptirimlarin
sadece Vergi Usul Kanunu'nda (VUK) yer almasi nedeniyle, muhasebe

uygulamalarinin vergi mevzuati ¢ergevesinde yiiriitiilmesine sebep olmustur.

3.2.2.2.9. Muhasebe Standartlar1

Literatiirdeki caligmalar finansal bilgi kalitesinin uygulanan muhasebe
standartlarina gore degistigini (Jara vd., 2011: 181) ve UFRS ya da Amerikan
muhasebe standartlarin1  uygulayan isletmelerin raporlama Kkalitelerinin yerel
muhasebe standartlarini uygulayan isletmelerin raporlama kalitelerine gore daha
yiiksek oldugunu belirtmektedirler (Barth vd., 2008: 472). Ayrica, Christensen vd.
(2008) tarafindan yapilan ¢alismada, goniillii olarak UFRS uygulayan isletmelerin
finansal raporlama kalitesinde artis gozlenirken, UFRS’yi zorunlu olarak uygulayan
isletmeler icin bdyle bir artisa iliskin kanit bulunamamaktadir. Ote yandan, Jeanjean
ve Stolowy (2008) UFRS’ye gegis ile birlikte Ingiltere ve Avustralya’da kazang
yonetimi uygulamalarinin yaygmhgmin azalmadigini, hatta Fransa’da artirdigim
belirlemekte, dolayisiyla UFRS’ye gecisin finansal bilgi kalitesini gelistirmedigini
savunmaktadirlar (Nkundabanyanga vd., 2013: 73). Callao ve Jame (2010) de
UFRS’ye gegis ile birlikte kazang yonetiminde artis oldugunu belirtmektedirler.

UFRS ilke bazli olarak nitelendirilmekte ve savunucular1 UFRS ile daha
seffaf ve daha karsilastirilabilir bilgiler sunuldugunu savunmaktadirlar (Zarb, 2006:
31). Ote yandan, UFRS’nin ilke bazli standartlar olmasi yoneticilerin firsatc
davraniglarda bulunmasina da imkan vermektedir. Narktabtee ve Patpanichchot
(2011) tarafindan yapilan ¢alismanin bulgulari, UFRS uygulanmasinin raporlanan
rakamlarin isletme degeri ile daha fazla iligkili olmasini1 sagladigini; ancak yatirimci
korumasinin zayif oldugu bir ¢evrede faaliyet gosteren ya da isletme yonetiminin
takdir yetkisini yiiksek miktarda kullanmasina agik olan isletmelerde (kiigiik
isletmeler, nakit akis1 ve satis rakamlar1 ¢cok dalgalanma gosteren ve daha ¢ok zarar
aciklayan isletmeler gibi) bu durumun degistigini gdstermektedir. Bu durum,
standartlarin uygulanmasinda zorlayici bir giic olarak yasal sistemin Onemini
artirmaktadir (Soderdstorm ve Sun, 2007: 680). Benzer ¢alismalar, muhasebe
standartlarinin ve yasal ¢ergevelerin uygulanmasimnin zorlanmasi; uyulmamasi

durumunda ise sorusturma agilmasi yoluyla UFRS ile daha fazla uyum saglanacagim
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ve bunun da kazang kalitesini artiracagini savunmaktadirlar (Kothari, 2000: 4; Hope,

2003: 246).

UFRS ile uyumlu finansal raporlamaya gegis taraftarlar1 yatirimcilarin
sunulan bilgilere giivenindeki artis1 ve uluslararasi borsalarda islem goren isletmeler
acisindan raporlama maliyetinin  azalmasin1  potansiyel faydalar olarak
gormektedirler. Ozetle, muhasebe sistemi iilke kosullarinda organik olarak ortaya
cikan ve gelisen sistemlerdir. Bu nedenle, standardizasyonun biitiin iilkeler igin
finansal raporlama kalitesini artiracagt kesin olarak sdylenememektedir.
Yatirimcilarin iyi korundugu ve isletmelerin de manipiilasyonu engelleyici yonde
ozelliklere sahip oldugu durumlarda, UFRS ile uyumlu finansal raporlarin isletme
degerini daha iyi yansitmasi beklenmektedir. Yoneticilere daha fazla takdir yetkisi
saglanan ve yatirimcl korumasinin giigsiiz oldugu ¢evrelerde ise muhasebe bilgisinin
degerle iligkisi gok saglam olmayabilmektedir. Ozellikle UFRS nin icerdigi gercege
uygun deger muhasebesi, yoOneticilerin gercegi yansitabilmek {iizere mesleki
yargilarim1  kullanmalarin1  gerektirmektedir. Bu durum, isletme yoneticilerine
manipiilasyona acik daha fazla alan birakmaktadir. Isletmeye 6zgii ozelliklerin
finansal raporlama kalitesi lizerinde etkisi oldugu diisiiniildiigiinde, UFRS ile uyumlu
finansal raporlama yapiyor olmanin tek basina finansal raporlama kalitesinin ytliksek

oldugu anlamina gelmedigini sdylemek miimkiindiir.

3.3. Kazanc Kalitesi ile Tlgili Yapilan Arastirmalar

Abdelghany (2005), New York Menkul Kiymetler Borsasi (NYSE)
listesindeki 90 adet isletmeyi temel alarak yaptigi analizde 3 yaklasim arasinda
tutarlilik olup olmadigimi arastirmistir. Bulgular1 sonucu her bir yaklagimin farkli
sonuclar ortaya koydugu sonucuna ulasmislar ve herhangi bir sektoriin veya
isletmenin kazancinin diisiik veya yiiksek kaliteye sahip olup olmadigna tek bir
yaklasimin sonuglarina dayanarak karar verilemez sonucuna ulagmigdir. Ayrica
paydaslarin herhangi bir finansman karar1 veya yatirim karar1 6ncesi birden fazla

yaklagimi kullanarak sonuclar1 degerlendirmelerini dnermistir.

Barton ve Simko (2002), vyaptiklar1 ¢alismada satiglara gore net isletme

sermayesi dengesinde baglangigta yansitilan beklenmedik kazang olup olmadigr fikri
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tizerinde durmuslar ve yaptiklari ¢aligmada biiylik olan isletmelerde daha az oldugu

yoniinde bulgulara ulagsmislardir.

Leuz ve Wysocki (2003), yatirimcilarin istikrarli sekilde artan kazanca sahip
isletmeleri tercih edeceklerine inandiklari i¢in yoneticilerin kazanci istikrarli hale
getirme egiliminde olduklar1 fikrinden yola ¢ikarak kazang¢ degiskenligi iizerinde
durmuslardir. Bu yaklasim, degiskenligin goreceli yoklugu yiiksek kaliteli kazang ile
ilgilidir fikrini savunur. Kazang degiskenliginin tespiti igin faaliyetlerden nakit
akisinin standart sapmasinin faaliyet kazanglarimin standart sapmasina oranini
kullanmiglardir. Kiigiik oranlara sahip isletmelerde kazancin istikrarli hale
getirilmesine yonelik uygulamalarin daha fazla oldugu sonucuna ulagmislardir.
Baska bir deyisle kiigiik orana sahip isletmeler daha diisiik kazang kalitesi seviyesine

sahiptir.

Al-Attar, Simon ve Zoa (2008), Londro borsasina kayitli finans disi
sektorlerdeki isletmelerin 1994 - 2004 yillar1 arasindaki verilerini baz alarak
yaptiklar1 ¢calismalarinda tek tek 6geler i¢inden tahakkuklar1 ayristirmak i¢in kontrol
edilse bile anormal tahakkuklarin gelecekteki nakit akimlar1 i¢in kiigiik ama 6nemli

bir agiklayici giice sahip olduklari sonucuna ulagmislardir.

Aboody, Hughes ve Liu (2005), arastirmalarinda iki temel soruyu ele
almiglardir. (1) kazang kalitesinin sistematik bileseninin (asimetrik bilgi icin
gosterge) fiyatlandirma olup olmadigi ve (2) kazang kalitesi risk faktoriine daha fazla
maruz kalan hisse senetleri ile islem yapildiginda 6zel bilgilendirilmis yatirimcilarin
daha fazla kar elde edip etmedigidir. Kazang kalitesinin 6l¢iimiinde modifiye edilmis
Jones modeli (Dechow, Sloan ve Sweeney. 1995) ve Dechow ve Dichev (2002)
modeli olmak iizere iki model kullanilmistir. Sonug¢ olarak asimetrik risk primleri;
yiiksek faktorlere sahip isletmelerde kayda deger sekilde pozitiftir, diisiik faktorlere
sahip isletmelerde sifir veya sifira yakindir. Ayrica diisiik faktorlere sahip olan
isletmelerde kisa yliksek riske maruz kalan isletmelerde uzun olan riskten korunma

amagl portfoyler (hedge portfolio) i¢in pozitiftir ancak 6nemli degildir.

Richardson (2003) anormal artiglarda (accruallerde) bulunan kazang kalitesi
bilgisinin az saticilarca (short-seller’larca) fark edilip edilmedigi ve bunun {izerine

ticaret yapilip yapilmadigini 1990-1998 yillar1 arasinda Amerika’da ticaret yapan
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firmalarin bir kismint kullanarak incelemistir. Yapilan arastirmada, short-seller’larin

ticaret yaptigina dair bir bulguya ulagamamustir.

Balsam ve digerleri (2003) kazang kalitesi ile denet¢i endiistri uzmanligi
arasindaki oOlgiitlerin baglantisin1 arastirmistir. Mevcut literatiire ek olarak, endiistri
uzmanlarinca denetlenen ve denetlenmeyen firmalarin fark yaratan artiglar
(discretionary accrualleri) (DAC) ve kazang tepkisi katsayillar1 (ERC)
karsilastirilmistir. Yapilan arastirmada, endiistri uzmani denetgilerin miisterilerinin
daha diisitk DAC ve daha yiiksek ERC’ye, uzman olmayan denet¢ilerin miisterilerine
nazaran sahip oldugunu bulmuslardir. Bu bulgu, endiistri uzmanlarinin miisterilerinin
uzman olmayanlarin miisterilerinden daha yiiksek kazang kalitesine sahip olduguyla

uyum gostermektedir.

Bellovary ve digerleri (2005) kazang kalitesinin dlglilmesi ve raporlanmasini
mevcut literatiirden de faydalanarak incelemislerdir. Yaptiklari inceleme sonucunda,
kazang¢ kalitesinin denetciler tarafindan Olclilmesi ve raporlanmasi gerektigini

Onermislerdir.

Wang (2006) kurucu aile sahipligiyle kazang kalitesi iligkisini incelemistir.
Yapilan arastirma sonucunda, ortalama olarak, kurucu aile sahipliginin yiiksek
kazang kalitesiyle iliskili oldugu ortaya koyulmustur. Bunun yaninda aile sahipligiyle

kazang kalitesi arasinda dogrusal olmayan bir iliski bulunmustur.

Demerjian vd. (2006) yonetsel yetenek ve kazang kalitesi arasindaki iliskiyi
arastirmistir. Yapilan arastirma sonucunda, kazang kalitesinin yonetsel yetenekle

dogru orantili oldugunu ortaya koymuslardir.

Lafond (2008) CEO naminin kazang¢ kalitesini nasil etkileyebilecegini
incelemistir. Yapilan inceleme sonucunda, CEO namimnin kazang Kkalitesini
etkiledigine dair belirgin bir kanit bulunamamistir. Bunun sebebi kazang kalitesinin

ve CEO naminin 6lglilmesinin zor olmasidir.

Ussahawanitchakit (2008) orgiitsel kiiltiir, ¢gevresel karakteristikler ve kazang
kalitesi arasindaki iliskiyi Tayland’in dogu bolgesindeki KOBI’leri ele alarak
arastirmistir. Her iki bagimsiz degisken de kazang kalitesi ile olumlu iligkide olacak
sekilde hipotez edilmistir. Yapilan arastirma sonucunda cevresel karakteristiklerin

kazang kalitesi ile belirgin ve olumlu baglantilara sahip oldugunu ve orgiitsel kiiltiir-
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kazang kalitesi iligkisini idare ettigini bulmustur. Bir diger bulgu ise; orgiitsel

kiiltiiriin kazang kalitesiyle olan iistii kapali iligkisidir.

Barker ve Imam (2008) satis tarafindaki analistlerin kazang kalitesi algilarini
incelemistir. Kazang kalitesinin hem muhasebe tabanli (temel kazang nosyonuyla ve
muhasebe politikalariyla 1ilgili) hem de muhasebe-dis1 tabanli (dis finansal
beyanlardan ¢ikarilan bilgiyle ilgili) oldugunu ortaya koymuslardir. Buna ek olarak;
muhasebe-dis1 referanslarin, analistlerin kazang kalitesi hakkinda olumlu veya
olumsuz goriis bildirdiginde kullanildigi ve kazang kalitesine iliskin muhasebe
tabanli bilginin goriindiigiinden daha 6nemli oldugu ve analist raporlarindaki analiz

ve Oneriler tistiinde dnemli bir etki biraktig1 sonucuna varmiglardir.

Melumad ve Nissim (2008) ana finansal hesaplara odaklanilarak kazang
kalitesinden ve kazan¢ yonetiminden bahsetmistir. Finansal beyanlardaki her anahtar
madde ic¢in, muhasebe ve ekonomik diislinceler Gzetlenmis, kazang kalitesinin
uygulamalar1  tartistlmis  ve  maddelerin  manipiilasyondan  etkilenmesi

degerlendirilmistir.

Bricker ve digerleri (1995) satis tarafindaki finansal analistlerin kazang
kalitesi kavramini yorumlayislarini ve tercih ettikleri muhasebe yOntemini
incelemistir. Yapilan arastirma sonucunda, kazang kalitesiyle konservatif muhasebe

yontemleri arasinda sinirli bir baglanti oldugu ortaya koyulmustur.

Mikhail vd. (2003) pazar katilimcilarinin ortak pay degisikliklerine olan
tepkilerinin kazang¢ kalitesiyle iliskisini arasgtirmistir. Firmanin ortak pay
degisikligini, bilgi c¢evresini, yatirim firsat kiimesini, operasyonel riskini kontrol
ederken, pazarin yiiksek kazang kalitesindeki firmalardan gelen ortak pay artislarina
daha az tepki verdigini bulmuslardir. Firmanin ortak pay degisikligini, bilgi ¢cevresini
ve ortak pay1 ilan tarihi civarindaki diger bilgilerin duyurulmasini kontrol ederken,
ortak pay artiglarina miiteakip, yiiksek kazang kalitesindeki firmalar i¢in analiz

tahminlerinin revizyonunun daha az oldugu sonucu elde edilmistir.

Wild (1996) kazang kalitesi ile denetim komitesinin olusturulmasi arasindaki
baglantiy1 arastirmistir.  Yapilan arastirma sonucunda, denetim komitesi
olusturulduktan sonra, kazang¢ kalitesinin azalmayan bir fonksiyonu olan pazarin

bildirim raporlarina olan reaksiyonunun yiizde 20 oraninda arttig1 bulunmustur.
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Givoly, Hayn ve Katz (2010), kazang kalitesi farkliliklarin1 kamu ve 6zel
sektor agisindan incelemislerdir. Yapilan inceleme sonucunda 6zel sektorde faaliyet
gosteren firmalarin  kazang kalitelerinin kamu sektoriinde faaliyet gosteren

firmalardan daha yiiksek oldugunu ortaya koymuslardir.

Uluslararas1 literatiirde kazang kalitesi, kazang yoOnetimi ve isletmelerin
finansal performansi arasindaki iligki diizeyini belirlemek igin ge¢cmisten gliniimiize
farkli boyutlariyla incelenen bir¢ok ¢alisma olmasina ragmen; Tiirk isletmeleri ve
Tiirkiye piyasasi bu tip calismalar i¢in uygun ortam yarattigi halde iilkemiz {izerine
yapilan ¢aligmalar ¢ok yetersiz kalmistir. Tiirkiye’de bu konuda yapilan, baslica

calismalar soyle 6zetlenebilir.

Senel vd. (2004) IMKB’de islem goren Tiirk sirketlerinde muhasebe
rakamlarinin degere yansimasini 6lgmek i¢in Ohlson 1995 modelini kullanmiglardir.
1995-2001 yillar1 arasinda 873 firma yil gozlemden olusan datalarinin analizi
sonucunda, hisse basina kar ve hisse basina 6z sermaye defter degerinin hisse senedi
fiyatlarindaki degisimin % 57.5’lik kismini agikladigini ve her ikisinin de hisse
senedi fiyat1 tlizerindeki etkilerinin istatistiksel olarak ©nemli oldugu sonucuna
ulagmiglardir. Ancak, onlarin 6rneklem doneminin sonunda 2000-2001 yillarinda
yasanan finansal krizler sebebiyle her iki degiskenin degere yansimasinda (net kar ve
Ozsermayenin hisse senedi fiyatlar1 {izerindeki etkisinde) hizli bir azalis olmustur.
Onlar ayn1 zamanda biiylik firmalarda ve sermaye yapisinda bor¢ oraninin orta
seviyede oldugu firmalarda muhasebe rakamlarinin degere yansimasinin daha yiiksek

oldugunu bulmuslardir.

Aksoy (2008) tarafindan yapilan ¢aligmada, acgiklanan kar rakamlar
etrafindaki anormal getiriler arastirilmaktadir. Bu ¢aligma sonucunda 2002’deki kar
aciklamalarina piyasa tepkisi ile karsilastirildiginda, 2004 yilindaki kar agiklamalari
etrafindaki anormal getirilerin 2004 yilinda enflasyon muhasebesinin kullanilmasiyla
birlikte arttig1 sonucuna ulasilmistir. Aksoy tarafindan yapilan ¢alismada Easton ve
Harris’in - 1991 yillinda kullandiklart1 diizey modelinin genisletilmis hali
kullanilmaktadir. Aksoyun c¢alismasinin sonucunda, karlarin ve modelin beta
katsayilarinin 2001 harici tiim yillarda istatistiksel olarak anlamli oldugu sonucuna
ulagmiglardir. Ama kar aciklamalarina piyasanin verdigi tepki ekonomik kriz

yillarinda ve 1999-2001 iyilesme doneminin baslangicinda istatistiksel olarak
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anlamli bulunmamistir. Aksoy’un datasit 1999-2004 dénemini ve finansal olmayan
Tiirk isletmelerini kapsamaktadir. Aksoy tarafindan yapilan g¢alisma kurumsal
yonetim uygulamalar1 ve muhasebe reformlarmin etkisine bakmaktan ziyade, kar
aciklamalar1 iizerinde enflasyon muhasebesinin ve finansal krizin etkisini

arastirmaktadir ve ancak onemli bir etki bulamamuislardir.

Odabas1 (1998), 1992-1995 déneminde, IMKB’de kayitl 92 sirket iizerinde,
kar (zarar) agiklamalarinin bilgi degeri olup olmadigini tespit etmek igin yaptigi
calismasinda, kar agiklamalarina hisse senedi getirilerinin tepkisini arastirmistir.
Calisma sonucunda kar agiklamalarinin bilgi degeri oldugu ve kar agiklamalarinin iyi
haber ya da kotii haber degeri olmasina gore hisse senedi fiyatlarinin degistigi

sonucuna ulasilmistir.

Ozer (2002) firmalarm yillik karlari ile hisse senedi getirileri arasindaki es
zamanl iliskiyi analiz etmistir. BIST’de 1993-2000 yillarmi1 kapsayan bir zaman
déneminde, yillik firma gozlemlerinden olusan bir 6rnek kullanilarak gerceklestirilen
analizlerden elde edilen deneysel bulgular; (1) karin diizeyi ve karlardaki degismenin
birbirlerinden bagimsiz olarak hisse senedi getirilerini 6nemli oranda agikladigini,
(2) bununla birlikte, hisse senedi getirilerinin agiklanmasinda karlardaki degismenin

karlarin diizeyinden daha 6nemli oldugunu gostermistir.

Yiicel (2005) tarafindan BIST’ de, 1992-2003 déneminde islem goren, imalat
ana sanayine ait firmalarda yapilan ¢aligmada, karliligin getirilerde meydana gelen
degisimin ac¢iklanmasinda 6nemli oldugu, yatirnmcilarin sadece kar diizeyini degil,
gecici kar unsurunu da temsil eden kar degisimini de fiyatlara yansimasi gereken bir

bilgi olarak algiladiklar1 ortaya konulmustur.

Ozer ve Yiicel (2005) tarafindan yapilan c¢alismada 1992-2000 déneminde
farkli portfdy zamanlarinda BIST’de gdzlenen, muhasebe karlari ve hisse senedi
getirileri arasindaki iliskinin farkli oldugu gosterilmistir. Caligmadan elde edilen
sonuclar son mali tablolardaki karlarin igerdigi bilginin, o donemin hisse senedi
fiyatlarina tam olarak yansimadigi yoniindeki bulgular giiglendirmektedir (Aksu vd.,
2010: 7-9).
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4. KAZANC YONETIMININ KAVRAMSAL ANALIZI

Bir¢ok faktor yatirnmceilarin ilgilendikleri isletmeyle ilgili kazang kalitesini
algilamalarmi etkileyebilir. Bu sebeple yonettikleri isletmeyi oldugundan iyi
gostermek isteyen yoneticiler muhasebe politikast segimlerini belirlerken bu durumu
géz oOniinde bulundurmaktadirlar. Yoneticiler isletmeyle ilgili olarak takdir
yetkilerini  kullanarak isletmenin finansal bilgi kullanicilarin  algis1 ile
oynamaktadirlar.  Genel olarak literatiirde finansal bilgi manipiilasyonu olarak
adlandirilan bu yontemlerden biri kazang yonetimidir. Bu boliimde kazang yonetimi
kavrami, kazang¢ yoOnetimi ile hile arasindaki fark, kazang¢ yOnetiminin amaglari,

nedenleri ve motivasyonlari, kullanilan teknikler ve 6l¢lim yontemleri incelenecektir.

4.1. Kazang¢ Yonetimi Kavram

Finansal bilgi manipiilasyonlarinin amag¢ ve ortaya ¢ikis mekanizmalari
hakkinda tam bir fikir birligi olmadig1 gibi, finansal bilgi manipiilasyonlarindan biri
olarak karsimiza ¢ikan “kazang¢ yonetimi” hakkinda da literatiirde farkli tanimlarla
karsilasmak miimkiindiir (Acar, 2012: 17). Kazang yonetimine iliskin tanimlamalar
igerisinde genel itibar ile iki yaklasim bulunmaktadir. Birinci yaklasim kazancin
yatirimeinin zararma olacak sekilde yasal olmayan yollarla hileler ile manipiile
edilmesi; diger yaklasim ise kazancin yasal olan yollarla manipiile edilerek
yatirimciya sirketin gelecegi hakkinda sinyal verilmesidir (Salma, 2005: 4). Mulford
ve Comiskey (2002: 59) bu iki yaklasima uygun tanimlari su sekilde yapmustir.

Kazang¢ yonetimi; yoneticilerin, hissedarlarin faydasini ve/veya isletmenin
piyasa degerini maksimize etmek icin genel kabul goérmiis muhasebe ilkeleri
icerisinde uygun muhasebe politikalarini se¢gmelerine denir. Bu tanimda bir faaliyet
donemi boyunca kazang, yoneticiler tarafindan yasal sinirlar icerisinde manipiile

edilmektedir. Ornegin sermaye harcamalar1 ve varliklarin satis zamanlamasina iliskin



tahakkuk zamanlarinin degistirilmesi. Bu tiirde elde edilen finansal bilgi anlamsizdir

ve isletmenin gelecege iliskin beklenen kazancinin gostergesi olmaktan uzaktir.

Ikinci tanima gére ise kazang ydnetimi; kotii kazang sahibi yoneticilerin; bu
durumu kapatmak ve arzu edilen sonuglara ulasabilmek i¢in sirketin gercek finansal
performansin1 farkli numaralar kullanarak degistirmelerine denir. Bu tanimda ise
yoneticiler isletme performansimni diizeltmek amaciyla her tiirlii yasal ve yasal
olmayan numaralara bagvurmaktadir. Bu durum da kazang yonetimindeki asiriliklar
yonetimin basarisizligindan ziyade gercek finansal riskin gostergesi durumundadir.
Her iki durum kotii performansa sahip sirketlerin finansal raporlama problemlerine

sahip oldugu seklinde de ifade edilebilir (Duman, 2010: 64).

Bu genel tanimin disinda kazang yonetimi bir¢ok yazar tarafindan farkl

sekillerde tanimlanmistir. Asagida bu tanimlardan bazilarina yer verilmistir.

Schipper (1989) kazang yonetimini, "kisisel ¢ikar saglamak amaciyla digsal
finansal raporlama siirecine kasith olarak miidahale edilmesi” olarak
tanimlamaktadir. Bu tanima gore kazang yonetimi disartya bilgi agiklama siirecinin

herhangi bir asamasinda ortaya ¢ikabilir.

Healy ve Wahlen (1999)’e gore kazan¢ yonetimi, isletmenin ekonomik
durumu hakkinda birtakim ¢ikar sahiplerini yaniltmak veya raporlanan muhasebe
rakamlarina baglhh sozlesmeye dayali sonuclart etkilemek (yaptirimlarinm
hafifletmek) icin finansal tablolar1 degistirmek amaciyla yoneticilerin hem finansal
raporlama siirecinde hem de islemleri gerceklestirirken kendi takdirlerini
kullanmalar1 sonucunda ortaya ¢ikmaktadir. Bu tanim, hem sdzlesmeyi imzalayan
kisileri dikkate alan bir yaklasimi (kazang yOnetiminin sdzlesmeden dogan
sonuclar1 etkilemek i¢in uygulanilmasi) hem de bilgiye ait bir yaklasimi (kazang
yOnetiminin, hissedarlarin yaniltilmas: amaciyla uygulanmasi) i¢ine almaktadir ve
kazang yonetimi uygulamalari altinda alinan kararlardan sorumlu taraf olarak
yonetimi gostermektedir. Bu tanim, ayrica, kazanglarin firsatg1 bir sekilde

yonetildigini de ima etmektedir (A. Ozden, 2013: 11).

Giroux (2004) ise kazang yoOnetimini istenen sonuca ulasmak amaciyla
kazanglarin birtakim islemler ve istege bagli muhasebe yoOntemleri yoluyla

diizeltilmesi olarak tanimlamaktadir.
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Scott (1997) yoneticilerin genel kabul goérmiis muhasebe ilkeleri gibi bir
standartlar setinden muhasebe politikalarint segtikleri diisiiniildiigiinde, kendi
cikarlarim1 ya da isletmenin piyasa degerini maksimize edecek politikalari

se¢melerini kazang yonetimi olarak tanimlamistir.

Kiicliksozen ve Kocaoglu (2004), ise kazang yonetimini su sekilde
tanimlamaktadirlar: "Kazang Yonetimi, bir isletmenin ekonomik performansi
hakkinda, isletmeyle ilgili bazi taraflarin yaniltilmasi ya da kamuya agiklanan kar
rakamina bagli, s6zlesmeden kaynaklanan sonuglarin etkilenmesi amacina yonelik
olarak, yoneticilerin finansal raporlama siirecinde aldiklar1 kararlarla veya
gerceklestirdikleri islemlerle finansal sonuglar1 degistirmeleridir. Diger bir ifadeyle,
yatinmcilarin ya da ilgililerin karar ve disiincelerini etkileyecek nitelikteki
muhasebe verilerinin ya da 6nemli durumlarin kasith ve bilingli olarak yanlis ya da

eksik acgiklanmasi ya da hi¢ agiklanmamasidir."

Mulford ve Comiskey (2002), kazang yonetimini, biraz daha genisleterek su
sekilde tanimlamislardir: "Kazang yonetimi, Onceden belirlenmis bir hedefe
ulagsmak icin kazanglarin etkin bir sekilde manipiile edilmesidir. Bu, yonetimin
belirledigi bir hedef, finansal analistler tarafindan yapilmis bir tahmin ya da daha
istikrarli (smoother), daha siirdiiriilebilir bir kar akisiyla tutarli bir rakam olabilir.
Cogu zaman kazang yonetimi, finansal agidan iyi durumda olunan yillarda elde
edilen karlarm, finansal durumun duragan oldugu yillarda kullanilmas1 amaciyla
diisiik gosterilerek saklanmasini saglamaktadir. Bu, kazan¢ yonetiminin daha kisitl
bir sekli olan karlarin istikrarli hale getirilmesi yontemidir". Mulford ve Comiskey,

ayni zamanda, suiistimale dayali kazang yonetimine de deginmektedir.

SEC (Securities and Exchange Commission) tarafindan tanimlanan
suiistimale dayali kazang yonetimi ise: "Sonuglarin kasti olarak ve 6nemli 6lglide
yanlig sunulmasina neden olacak bi¢imde kazang¢ yonetimini kullanmaktir” (Altuk-
Ozden, 2013: 12-13). SEC 1999 yilindaki aciklamasinda finansal raporlama
problemlerinde ozellikle halka agik isletmeler tarafindan maksatli ve bir takim
onemli seyleri kasten sdylemeyerek gerceklestirilen kazang yonetimine (Abusive
earnings management) odaklandiklarini belirtmistir. Bu tiir kazang yonetiminin ise,

arzulanan sonuca ulagsmak i¢in bir isletmenin gerc¢ek finansal performansini gesitli
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hileli yontemler kullanarak kotii olarak gosterilmesini gerektirmektedir (SEC,

Annual Report, 1999).

Loomis (1999) ise SEC’in gorlisiinii destekler bigimde kazang yonetiminin
bir yatirimciin bilmesi gereken gercekleri sakladigini ve bir isletmenin gercek
durumu hakkinda gizlilikler yarattigimi ifade etmistir. Buna karsin (Dye,1998;
Kaplan, 2001; Schipper, 1989) bu goriisleri desteklemeyen bir ¢ok arastirmaciya da

rastlamak miumkiindir

Beneish (2001) ise kazang¢ yonetiminin bir isletmenin gelecekteki nakit
akislar1 hakkinda yatirimcilarin  beklentilerine isaret etmek icin kazang
maniplilasyonlarinin  planlandigini1  kapsayan bilgi perspektifi  (information
perspective) ve yatirimcilart yaniltmak icin yoneticilerin kazanglari manipiile
ettigini ileri siiren firsat¢1 perspektifi (opportunistic perspective) olmak iizere iki

perspektif icerdigini belirtmistir (Ozcan, 2007: 15).

McKee (2005) kazang yoOnetimi kavramimi pozitif bakis agisiyla
degerlendiren arastirmacilardan olup kazang yOnetimini, “ydnetim tarafindan
giivenilir ve tahmin edilir finansal sonuglara ulagmak ve bunlar1 sunmak i¢in alinip
raporlanan makul ve yasal yoOnetim kararlar1” olarak tanimlar. Ortaklarin
servetlerini maksimize etmek i¢in bir yoneticinin sorumluluklarini yerine getirmek
amaciyla yararlandig1 bir yonetim araci olarak kazang¢ ydnetimine bakan ikinci
goriis dogrultusunda McKee (2005), yukaridaki kazang yonetimi tanimlamalarinin
gereksiz olarak negatif bir bakis agisina sahip olduklarmi ve daha pozitif

tanimlamalara ihtiya¢ duyuldugunu belirtmektedir.

Pozitif goriis olarak nitelendirilen bu ikinci bakis agisi, kazang yonetiminin
iki temel sebepten dolay1 var oldugunu belirtmektedir. Bu sebeplerden ilki, biitiin
olas1 durumlara uygulanamayan GKGMI'nin varhigidir. ikincisi ise, GKGMI nin
muhasebelestirme kurallarini net bir sekilde belirttigi alanlarda bile, yoneticilerin
GKGMI’ni uygulama konusunda baz1 segimlere sahip olabilmeleridir (Ayarlioglu,

2007: 46).

Firsat¢1 yaklasim, yoneticilerin yatirimcilart yanlis yonlendirmeye calistigi

varsayimina dayanirken, Holthausen ve Leftwich (1983) tarafindan ortaya atilan
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faydaci1 yaklagim ise yoneticilerin, isletmenin gelecekteki nakit akislariyla ilgili

beklentilerine iliskin bilgilerini yatirimcilarla paylastiklarin1 savunmaktadir.

Yoneticiler, isletme ile ilgili bilgilerini, finansal tablolarin etkinligini artirmak
amaciyla potansiyel yatirimcilarla ve bor¢ verenlerle iletisime ge¢menin bir yolu
olarak kullanabilirler. Bu nedenle, finansal raporlama sirasinda yoneticilere
takdirlerini kullanmalarina olanak verilmektedir. Ayni islem i¢in farklt muhasebe
yontemleri arasindan se¢im yapmak durumunda kaldiklart zaman yoneticiler

takdirlerini kullanmaktadirlar.

Healy ve Wahlen (1999) yoneticilerin finansal tablolari, finansal tablo
kullanicilarina daha fazla bilgi vermek amaciyla hazirlayabileceklerini
soylemektedirler. Ancak bu belli muhasebe tercihlerinin igletmenin finansal
durumunu yansittigma iligkin  gilivenilir  gostergelerin  bulunmasi  halinde
gerceklesebilecektir. Isletme etkin bir sekilde denetlendiginde, yoneticilerin net
alacaklarla ilgili tahminleri, gelecekte tahsil edilecek nakit tutarlar1 hakkinda

giivenilir bilgi verir hale gelecektir.

Fields vd.(2001), kazang yonetiminin yoneticilerin, siirli ya da smirsiz
olarak, muhasebe rakamlar1 lizerinde karar alma yetkilerini kullandiklar1 zaman
ortaya ¢iktigini ifade etmektedirler. Bu sekildeki karar alma yetkisi isletme degerinin
maksimizasyonu ya da faydaci olarak ortaya cikabilir. Bu tanim ise firsat¢1 ve

faydaci yaklagimin her ikisini birden i¢ine almaktadir.

Asagidaki Tablo 5’de kazang yonetimi yaklasimlari 6zetlenmektedir.
Tabloda, kazang yonetiminin farkli tamimlari, beyaz, gri ve siyah seklinde
siniflandirilarak verilmektedir. Faydaci kazang yonetimi (beyaz) finansal raporlarin
seffafligin1 artirirken, firsatc1 (siyah) kazang yonetimi tiimiiyle gercege aykiri
beyan ve hileyle ilgilidir. Gri olan ise, hem firsat¢iligi hem de faydacilig: artiran
muhasebe ilkeleri sinirlari iginde raporlarin manipiile edilmesini ifade etmektedir
(A. Ozden, 2013: 15).
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Tablo 5. Kazan¢ Yonetiminin Farkh Tamimlar

Beyaz
(Faydac)

Gri
(Faydaci, Firsatc)

Kazang Yyonetimi, gelecekteki
nakit akist konusunda
yoneticinin  gizli bilgisini
yansitacak muhasebe islemini
se¢me esnekliginden
faydalanmaktir.

Ronen ve Sadan (1981),
Demski , Patell ve Wolfson
(1984),

Suh (1990),

Demski (1998),

Beneish (2001),

Sankar ve Subramanyam (2001)

Kazang yonetimi, ya en firsat¢i
yani sadece yonetimin yararina
olan ya da ekonomik agidan
en faydali olan muhasebe
islemini segmektir.

Fields,Lys ve Vincent(2001),
Scott (2003)

yonetimi,

Siyah

(Firsatgi)

Kazang
finansal
seffafligim
da onlar
oynayarak
basvurmaktir.

raporlarin
azaltmak vya
izerinde
hileye

Shipper (1989),

Levitt (1998),

Healy ve Wahlen (1999),
Tzur ve Yaari (1999),
Chtourou, Bédard ve
Courteau (2001),

Miller ve Bahnson (2002)

Kaynak: Joshua Roonen and Varda Yaari. (2008). Earnings Management: Emerging
Insights in Theory, Practice, and Research. New York: Springer, s. 25.

Kazan¢ yonetiminin tanimiyla ilgili bir fikir birligi saglanamamasinin
nedeni olarak, kazan¢ yoOnetimi arastirmasi sonuglarmma goére yapilan, farkli
yorumlamalar gosterilmektedir. Tanimlardaki farkliliklarin nedenlerinden biri
kazang yonetiminin sadece finansal raporlama siireciyle mi yoksa finansman
kararlar1 gibi gerceklesen birtakim faaliyetlerle mi ilgili olduguna gore de ortaya
cikmaktadir. Bir diger farklilik ise kazang yonetimi algisindan kaynaklanmaktadir.
Bunlardan biri olan firsatgr yaklasim, yoneticilerin yatirnmcilart  yanlis
yonlendirmek amaciyla kazanglar1 yonettiklerini savunmaktadir. Faydaci (bilgi
verme amagcli) yaklasima gore ise kazang¢ yonetimi, isletmelerin gelecekteki nakit
akiglart ile ilgili beklentilerini yatirimeilara sunmak amaciyla uygulanmaktadir.
Beneish’in caligmasindan oOnceki calismalarin ¢ogu, kazang ydnetiminin firsatci

yonii ile ilgilenmisler, faydaci yonii ile ilgilenmemislerdir (Beneish, 2001).

4.2. Kazan¢ Yonetimi ve Hile Arasindaki Fark

Son yillarda SEC (U.S. Securities and Exchange Commission)’in yapmis
oldugu agiklamalarda, kazang yonetiminden bahsederken, SEC’nin finansal hileden

daha genis bir kavram amagladig1 anlagilmaktadir. Bu kapsamda SEC, US GAAP
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(Generally Accepted Accounting Principles in the United States)’t ihlal eden
muhasebe uygulamalarint agik bir sekilde finansal hile ve kazang yonetimi
kapsaminda degerlendirmekte, buna ek olarak bu standartlarin sinirlar1 igindeki bazi

sistematik tercih veya uygulamalar1 da kazang¢ yonetimi olarak tanimlamaktadir

(Kiigliks6zen, 2004: 54).

Genel kabul goérmiis muhasebe ilkelerinin sagladigi esneklik smirlarini
belirlemek zor olmakla beraber literatiirde gerek akademik tarafta gerekse muhasebe
alaminin uygulama kisminda ¢ogunlukla kabul géren GKGMI esneklik sinirlarmi
asan uygulama ve finansal raporlamanin “hile” olacagi yoniindedir. Diger taraftan
kazang yonetimi GKGMI ¢ercevesinde ya da GKGMI’nin smirlarin1  asan
uygulamalar olarak karsimiza ¢ikabilecektir. Muhasebe ilke ve standartlarina aykiri

manipiilasyonlar ayn1 zamanda finansal hile olarak da adlandirilir.

GKGMi’nin ihlal edilmesi hileli finansal raporlamanin énemli bir unsurudur.
Kazang yonetimi, hilenin aksine GKGMI cercevesinde yapilmakla birlikte bunun
smirlarini zorlayan uygulamalardir. Ayrica hileli finansal raporlama, masum kazang
yonetimi uygulamalariyla baslaylp zamanla GKGMI'nin ihlaline kadar varabilir.
Giroux'a (2004) gore, kazang yonetimi, Sekil 6’daki gibi muhafazakar
muhasebeden hileye kadar yonetimin takdirini kullandigi muhasebe kararlariyla

ilgili tiim bir yelpazeyi kapsamaktadir (Altuk-Ozden, 2013: 19).

Muhafazakar [liml Saldirgan

Muhasebe Muhasebe Muhasebe Hile

Sekil 7. Kazang¢ Yonetimi Siireci

Kaynak: Gary Giroux. (2004). Detecting Earnings Management, John Wiley &
Sonss, Inc.,United States of America, s. 2.

Buna gore, hileli finansal raporlama ile kazang ydnetimini olusturan, GKGMI
cercevesinde alinan kararlar ve yapilan degerlemeler arasinda, bariz bir sekilde,
kavramsal olarak bir farklilik bulunmaktadir. Ancak, ortada giiclii kanitlar olmadikca
kazang yonetimini, kurallara uygun olarak alman (yasal), muhasebe kararlarindan
ayirmak zor olacaktir. Esneklik sinirlarimin belirlenmesinin zor olmasina yonelik
olarak ilgili literatiire 151k tutmak amaci ile Dechow ve Skinner’in (2000) genel kabul

gormiis muhasebe ilkeleri sinirlar igerisinde yer alan ve yer almayan uygulamalara
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yonelik muhasebe se¢imlerini Tablo 6 da Ozetlenmistir. Buna gore; muhafazakar
muhasebe, tarafsiz muhasebe ve saldirgan muhasebe tercihleri GKGMI smirlar
icinde yapilan kazang yonetimi uygulamalari olarak degerlendirilirken, hileli
muhasebe tercihi GKGMI sinirlari disinda yapilan kazang ydnetimi uygulamasi
olarak degerlendirilmektedir. GKGMI’ne aykir1 olan islemlerin ilgilileri aldatmak
niyeti ile yapildigi olduk¢a aciktir. Bununla birlikte, muhasebe standartlarinin
sinirlart igerisinde oldugu belirtilen bazi uygulamalar ise yoneticilerin kisisel
diisiincelerine bagl olarak kazang yonetimi kapsaminda degerlendirilebilir (Dechow
ve Skinner, 2000: 245).

Tablo 6. Kazan¢ Yonetimi ve Hile Ayrimm

Muhasebe Tercihleri Nakit Akis Tercihleri

GKGMI Simirlan icerisinde Yapilanlar

Muhafazakar o  Karsiliklarin veya yedeklerin

Muhasebe
(Conservativ
e
Accounting)

yiiksek tutarlardaayriimasi, o

Isletme birlesmesinde elde

edilen devam eden Ar-Ge
projesinin yiiksek

tutarlarda gosterilmesi.

Satiglarmn geciktirilmesi,
e Ar-Geveya reklam
harcamalarin erkene
alinmasi

Tarafsiz
Muhasebe
(Neutral
Accounting)

Saldirgan
Muhasebe

(Aggressive
Accounting)

Muhasebe islemlerinin normal
stire¢ igerisinde gergeklesmesi
sonucu ortaya ¢ikan kazang.

Stpheli alacaklara daha az
karsilik ayrilmasi,
Karsiliklarn veya yedekleri
indirmek.

e Ar-Ge veya reklam
harcamalarinin
ertelenmesi,

e Satislarn
hizlandirilmas:

GKGMi'nin Simirlan Disinda Yapilanlar

Hileli Muhasebe

(Fraudulent
Accounting)

Satiglarin gerceklesmeden gelir
kaydedilmesi,

Hayali satig gelirlerinin
kaydedilmesi,

Satis faturalarina eski tarihlerin
yazilmasi,

Hayali stoklar kaydederek stok
maliyetinin yiiksek gosterilmesi.

Kaynak Patricia M. Dechow and Douglas J. Skinner. (2000). Earnings
Management: Reconciling the Views of Accounting Academics, Practitioners, and
Regulators. Accounting Horizons, 14, 2, s. 2309.
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Kazang yonetiminin hi¢ uygulanmamasi gibi bir durum uygun bir ¢6zim
olarak  goriilmemektedir. Bazi kazang yonetimi  yontemlerinin  sermaye
piyasalarinda uygulanmasi gerekmektedir. Ciinkii kazan¢ rakaminin isletmenin
gercek performansini en iyi sekilde gostermesi amaciyla tahakkuk muhasebesinin
uygulanmas: ig¢in takdir yetkisinin kullanilmas: ve tahminlerde bulunulmasi
gerekmektedir (Altuk-Ozden, 2013: 22). Isletmenin bazi muhasebe politikalarina
iliskin bilgilerinin dipnotlarda yeterince agiklanmadigi bariz bir sekilde ortadaysa,
0 zaman bazi piyasa katilimcilarinin, hisse senedi fiyatlart agisindan bu

uygulamalar1 anlamalar: gerekecektir (Dechow ve Skinner, 2000: 248).

4.3. Kazang¢ Yonetiminin Amaclari, Nedenleri ve Motivasyonlari

Bu baslik altinda kazang¢ yonetiminin amaclari, nedenleri ve motivasyonlari

alt bagliklar altinda incelenecektir.

4.3.1. Kazan¢ Yonetiminin Amaclari

Kazang yOnetimi, kisa donemli raporlamadan daha cok kazang degerinin
maksimizasyonu i¢in yonetim kararlarinin toplamidir. Kazang¢ yonetimi, yoneticiler
finansal raporlama siirecinde muhasebe kayit ve islemlerinde yer alan rutin
faaliyetlerin disina c¢ikarak alternatif secenekleri degerlendirmeleri sonucunda
olusmaktadir. Amag alternatif uygulamalarla degistirilen finansal tablolarin isletmenin
finansal durum ve faaliyet sonuclarina iliskin performansini olumlu gdstererek

isletme ve ¢evresi lizerinde pozitif bir etki meydana getirmektir (Duman, 2010: 70).

Kazang yoOnetimi; siire¢ itibari ile finansal raporlama siirecinden Once
baslaylp en sonunda sonuglarin aciklandig1 finansal raporlarda son bulmaktadir.
Kazang yonetiminde yoneticiler aktif rol oynamaktadir. Uygulamalar iist yonetimin
haberi olmadan alt kademe yoneticilerinin insiyatifinde olabilecegi gibi daha ¢ok {ist
kademe yoneticiler tarafindan yapilmaktadir (Duman, 2010, 66). Yoneticiler
operasyonel ve finansal kararlar alirlarken, kendilerine konulan kriterleri tutturmak
veya gecmek amaciyla, hedefleri basaramamak endisesi ile veya daha iyi bir
performans sergilemek icin bazi manipiilatif faaliyetler igerisinde olabilirler.
Performans i¢in konulan en yaygin hedef karlilik ve hisse getirisidir ki bunlar

bilhassa kazang yonetimi faaliyetleri ile manipiile edilebilmektedir (Aren, 2009: 2).
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Roychowdhury (2006) calismasinda yoneticilerin gercek faaliyetleri manipiile
edici davraniglar1 varsa bunun sebeplerinden biri olarak ekonomik performansi
optimal sunabilmek ve kayiplardan kagimmaya yonelik oldugunu tespit etmistir.
Ayrica borg sozlesmeleri, hisse senedi yatirimcilar1 ve biiylime firsatlar ile kazang

yonetimi arasinda pozitif bir iligski oldugunu belirtmektedir (Duman, 2010: 68).

Dechow, Sloan ve Sweeney (1995) kazang yonetiminin amaglarini daha
diisiik maliyetle kaynak temin edebilmek ve bor¢ sozlesmelerindeki kosullari
karsilayamamaktan kacinmaktir seklinde ifade etmistir. Finansal bilginin en 6nemli
faydalarindan biri, isletmenin yatirimlarinin finansman maliyetini azaltmasidir. Bu
maliyet azalmasi isletme riskinin yatirimcilar tarafindan algilanmast ile ilgilidir. Risk
teknik olarak kazancin goreceli degisimine dayali olan beta ile 6l¢giilmektedir. Bunun
yaninda, isletmenin bor¢ 0z sermaye dengesi ile ilgili yapisal bir risk de
bulunmaktadir. Sonug olarak, kazan¢ yoOnetiminin amaci; hisse basina kazang ve
borg-6z sermaye orani seklindeki bu iki risk dlgiisiinii istenilen sekilde degistirmektir

(Stolowy ve Breton, 2000: 3).

Degeorge, Patel ve Zeckhauser (1999)’a gore kazang yonetiminin ii¢ hedefi
vardir. Oncelige gore siralanmus olarak; pozitif kazang raporlamak, bir dnceki yila

gore artan kazang raporlamak ve analistlerin beklentilerini karsilamaktir.

Kazang yonetimi uygulamalarmin temelinde yer alan amaclar1 asagidaki
sekilde 6zetleyebiliriz (Kii¢iikszen, 2007: 396).

e Isletmenin hisse senedi fiyatin1 ve riskini etkilemek,

e Kreditorler, yatirnmcilar ve calisanlarla iligkileri 1yi tutmak,

e Yonetici iicretlerini manipiile etmek,

e Halka agilmak veya sermaye artirimi suretiyle saglanacak fon tutarim
artirmak,

e Politik ve hukuki diizenlemelerden kaynaklanan risklerden kacinmak,

e Yatinmcilarin isletme ile ilgili olarak algiladiklari riski azaltmak,

e (esitli ekonomik gevrelerin baskisindan kurtulmak igin daha fazla kazang
elde etme ihtiyaci,

e Sirketin gelecekteki performansi hakkinda piyasaya olumlu sinyal
gondermek, yatirimcilarin ilgisini ¢gekmek,

e Vergi avantaj1 saglamak.
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Isletme yoneticileri farkli amaclarla kazang yonetimi uygulamalarina
bagvurabilmektedirler. Bu nedenle kazang yonetimi olgusunu daha iyi anlayabilmek
icin, kazan¢ yonetimi yapilmasina olanak saglayan nedenlerin de incelenmesi
gerekmektedir. Ayrica, kazang yonetimi yapan bir yoneticinin saglayacag odiiller
olarak nitelendirilebilecek kazang yonetimi uygulamalarmin motivasyonlarinin da

aciklanmasi 6nemlidir (Ayarlioglu, 2007: 48).

4.3.2. Kazan¢ Yonetiminin Nedenleri

Kazan¢ yonetimi yaygin bir sekilde uygulanmasina ragmen, bu durumu
inandiric1 bir sekilde kanitlamak arastirmacilar igin olduk¢a zordur. Kazang
yonetiminin uygulanip uygulanmadigii belirlemek icin, aragtirmacilar ilk olarak
kazan¢ yonetimi uygulanmadan onceki kazanci tahmin etmek zorundadirlar. Bu
tahmini yapmak hi¢ de kolay degildir. Yaygin olarak kullanilan yaklagim, once
yoneticileri kazang yonetimi uygulamasi konusunda gii¢lii bir sekilde motive eden
kosullar1 belirlemek daha sonra muhasebe se¢imlerinin veya beklenmedik
tahakkuklarin bu motivasyon unsurlari ile uyumlu olup olmadigini test etmek
seklindedir (Healy ve Wahlen, 1999: 370). Kazang amaci ile ¢alisan bir isletmede
yoneticilerin aldigi her bir kararin bir nedeni vardir. Kazang yOnetiminin neden
yapildigini inceleyen ¢aligmalarin biiyiik bir kisminda yoneticileri raporlanan kazang
rakamlarim1 kisa siireli degistirme konusunda motive eden faktorler iizerinde
durulmus ve ozellikle isletmelerde uygulanan prim sisteminin yoneticiler agisindan
en giiclii motivasyon unsuru oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu g¢alismalar kazang
yonetiminin yoneticinin kisisel ¢ikar1 i¢in yapildigr yoniinde giiclii bulgular ortaya

¢ikarmistir (Aren, 2003: 10).

Kazang odakl1 prim sistemi ile ilgili yapilan ilk 6nemli ¢alisma olarak Healy’
nin 1995 yilinda yaptig1 ¢alismasi kabul edilir. Healy; yoneticilerin, kazanglarin
prim almalar1 i¢in gerekli alt simirin altinda veya en fazla prim alabilecekleri iist
sinirin iistiinde oldugunda gelir azaltict muhasebe alternatifleri ile raporlanan kazanci
diistirmeye ¢alistiklarini tersi durumda ise kazanci ylikseltmeye yonelik faaliyetler
icerisinde olduklarint ve sonug olarak her durumda kazang¢ yonetimi faaliyetlerinin
gergeklestirildigini ifade etmektedir. Kazang temelli prim planina sahip yoneticiler
kazanci yonetmek konusunda giiglii bir motivasyona sahiptir. Ancak prim kazanma

istegini tek motivasyon aract olarak degerlendirmek bizi yaniltict sonuglara
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gotirebilir  (Aren, 2003: 11-12). Kazang¢ yonetimi uygulamasi, i¢ kontrol
sistemlerinin etkin olmamasi, yOnetimin tecriibesizligi, karmagik islemler veya
isletmede yonetim kurulunun etkin olmamasi gibi birgok faktor icerebilir (Mulfort ve
Comiskey, 2002: 60). Duncan’a gore; sekil 7’de goriildiigi iizere kazang yonetimine

neden olan 3 faktoriin bileseni olan 20 unsur bulunmaktadir.

[ \I * Analistlerin dngoriileri, \

» Kredi verenlerin beklentileri,
» Rekabet,

Dissal Faktorler « Kontrat yiikiimliiliikleri,

* Ay1 piyasasi,

* Yeni finansal islemler,

K jl * Pazann isletmeye ilgisizligi.

s N

AN

* Birlesmenin ¢ekiciligi,

* Yonetim tavizleri,

) « Kisa donemli odaklanma,
Isletme Kiiltiirti + Gergek olmayan plan ve biitceler,

e Amirlerin dénem sonu beklentileri,
* Asiri kar sonrasi diisiis korkusu,

* Hukuk dis1 islemleri gizleme.

N\ Y,
e N

AN

* Kisisel ikramiyeler,

» Promosyonlar,

*Takim ¢alismasi (takimlara da promosyon
Kisisel Faktorler verilebilir),

* [s kayb1 korkusu,

» Kahramanlik,

* Denetgileri 6nemsememe

- )

Sekil 8. Kazan¢ Yonetiminin Nedenleri

J

Kaynak: James R. Duncan, “Twenty Pressures to Manage Earnings”, The CPA
Journal, July, 7, 2001, s.32.

Burada kazang yonetimine neden olan durumlar ile kazang yOnetimi
motivasyonlarimi birbirinden ayirmak gerekmektedir. Ornegin, kazang tahminlerine
ulagmak amaciyla yapilan kazang yonetimine neden olan durum, kazanglarin tahmin
edilen rakamdan diisiik olmasidir (Altuk-Ozden, 2013: 24). Analistlerin goriis birligi

icinde olduklar1 kazang tahminlerine ulagma veya bu tahminleri gegme arzusu ise, bir
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isletme yoneticisinin kazang yoOnetimi yapmasimna neden olan bir motivasyon
unsurudur. Ciinkii, piyasa analistlerinin belirledigi kazan¢ tahminlerine isletmenin
ulagamamasi igletmenin piyasa degerinde meydana gelebilecek 6nemli bir diisiisiin
nedeni olabilmektedir. Hatta bu durum piyasa degeri yiiksek olan isletmelerde ¢ok

daha belirgin olarak ortaya ¢ikmaktadir (Ayarlioglu, 2007: 48).

Hileli finansal raporlamaya neden olan durumlar ise kazang yonetiminin
kapsamina girmemektedir. Isletme yoneticileri, isletme ile ilgili alacaklar: kararlarda
rasyonellik ilkesini g6z Oniinde bulundururlar. Yoneticilerin alacaklar1 kararlar
isletme karliligini, pazar paymi ve verimliligini arttirmaya yonelik isletme yararina
olabilecegi gibi, yoneticinin kisisel gelirini ve iinlinii arttirmaya yonelik de olabilir
(Fudenberg ve Tirole, 1995, 78). Tablo 7°de isletmelerde kazang yoOnetimi
yapilmasina yol acan nedenler ve motivasyon unsurlar1 gosterilmistir (Ayarlioglu,

2007: 49).

96



Tablo 7. Kazan¢ Yonetimi: Nedenleri ve Motivasyon Unsurlar

Nedenleri

Motivasyon Unsurlari

Kazan¢ piyasada (analistlerce) tahmin

edilenden daha diistiktiir.

Hisse senedi fiyatinda meydana gelebilecek olasi
diistislerden kacinmayi saglar.

Isletme hisse senetlerini halka ilk kez arz
etmek i¢in hazirlanmaktadir.

Halka arzda satilacak olan hisselerin fiyatini
maksimize etmek amaciyla miimkiin en iyi kazang
goriintiisii Sunmayi saglar.

Isletmenin elde edecegi kazang, yoneticilerin| Yoneticiler —kazang  ydnetimine  basvurarak,
prim almasini saglayacak alt ve iist simirlar| kazancin  prim alabilecekleri  sinirlar  iginde
icinde degildir. ger¢eklegmesini saglar.
nedeniyle olumsuz bazi siyasi yaptirimlarlal 3 et ¢ ¢ yonetimi

bagvurularak  siyasi  yaptinmlarin  minimize
kars1 kargtyadir. : R

edilmesi saglanir.

Isletme  kazang  yonetimi  yaparak  kredi
Isletmenin, kredi sézlesmelerindeki sartlari| sozlesmesinin  sartlarma Uymamanm olumsuz

kargilayamayacak diizeyde kazang elde etme|
olasilig1 vardir.

etkilerinden (6rnegin, faiz orami artig1, teminat
talebi veya daha kisa siirede geri 6deme gibi)
kacinir.

Isletmenin elde edecegi kazang, kazanclarda
yillar itibariyle devam eden istikrarlihigi
bozacak niteliktedir.

Kazang  yOnetimi yapilarak, istikrarsiz kazang
goriintiisiit vermenin olast olumsuz etkilerinden
kaginilir.

Kazangta meydana gelen  degisiklikler
Olaganiisti  islemler dolayisiyla ortaya
¢ikmugtir.

Kazangdaki degiskenligi azaltmak icin kazang
yonetimi yapilarak, isletmenin yiiksek riskli olarak|
algilanmamasi saglanir.

Isletmenin iist yonetimindeki Kisilerin yerine
yenileri atanmustr.

Yeni  yonetim, kazang yOnetimi Yyaparak
geleceklerini garanti altina alirlar ve bu durum,
olasi suglamalar1 eski yonetimin {izerine atmalarina
imkan saglar.

Gegmiste tahakkuk ettirilmis biiytik tutarlardal
karsiliklarin bulunmas.

Sonraki  donemlerde tahakkuklarm abartilmig|
bolimleri tersine cevrilerek istenilen kazang
hedeflerine ulagsma saglanir.

Kaynak: Charles W. Mulford and Eugene E. Comiskey. (2002), The Financial
Numbers Game, Detecting Creative Accounting Practices, John Wiley & Sons, Inc.,

United States of America, s. 61.

Kazang yonetimini motive eden bir neden de isletmenin hisse senetlerinin

halka ilk kez arz etmek igin hazirlandigi donemlerdir. ilk kez halka arz edilecek

senetler icin piyasada daha 6nceden olugmus bir fiyat ya da bilgi olmadig: i¢in

yatirimcilarin en ¢ok giivenecegi kaynak isletmenin finansal tablolar1 olmaktadir. Bu

nedenle isletme yoneticileri bunu bir firsat olarak gorerek baslangic fiyatini yliksek

tutmak i¢in kazang yOnetimi uygulamalarina yonelirler. Kazang yonetimi alaninda

yapilan bazi calismalar da, kazan¢ yoOnetimini motive eden, zarar raporlamaktan

kagcinmak, kazang artis1 raporlama ihtiyaci ve mali analiz uzmanlarinin kazang
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beklentilerinin karsilanmasi gibi nedenler arasinda bir hiyerarsi olup olmadigini
ortaya koymaya calismiglardir. Degeorge’un c¢alismasi (1999) en onemli faktor
olarak zarar raporlamaktan kaginma ihtiyacini ortaya koymustur. Eger isletme zarar
acikliyorsa kazang artig1 raporlama ya da analiz yapanlarin beklentilerini karsilama
ihtiyaglart kazan¢ yoOnetimi nedeni olmaktan c¢ikmaktadir. Finansal analistlerin
beklentilerini karsilama istegi kazang yonetimi nedenleri arasinda dnemli bir yer
tutmaktadir. Healy&Wahlen (1999) ve Burgstahler&Eames (1998) de yaptiklar
caligmalarda finansal analistlerin beklentilerini karsilayabilmek amaci ile kazang
yonetimi faaliyetinde bulunduklarini gostermislerdir (Acar, 2012: 29-30). Giroux
(2004)’un kazang yonetiminin artmasina neden olan etkenler ile ilgili tablosunun da
incelenmesi kazang¢ yonetimi uygulamalarinin nedeninin daha detayli anlagilabilmesi
acisindan onemlidir. Asagidaki Tablo 8’de kazang yonetiminin artmasina neden olan

faktorler yer almaktadir (Ayarlioglu, 2007: 51).

Tablo 8. Kazan¢ Yonetiminin Artmasina Neden Olan Faktorler

FAKTOR TANIM

) ) Isletmenin y&netim kurulu ve diger kurullarmin sinirh denetime
Biyik  miktarda prim alma | tabi olan bir genel miidiir, firmayr uzun dénemde zararn

imkani olan genel miidiiriin | ettirebilecek kendi kisisel ¢ikarlarim destekleyen giidiileyicilere
bulunmasi. sahiptir.

) Yonetim kurulunun bu sekilde olusturulmas: denetimlerde|
Isletme cahiganlarindan | bagimsiz olmasim  engelleyecektir. ~ Bu  durum st
olusturulmug  bir yonetim| ygneticilerin ~ gikarlar1 dogrultusunda hareket etmelerine olanak
kurulunun varhg;. saglayacaktir.

Ornegin, yonetim kurulu iiyelerinden birinin firmanin en
biiyiik miisterisi veya tedarikcisi olmasi, yonetim kurulunun
bagimsiz olmasin1 engelleyecektir. Bu iiyeler genel miidiiriin
¢ikarlarim destekleyici davraniglar i¢inde bulunabilirler.

Yonetim  kurullarmin =~ var  olmamasi  veya etkin  bir
Yonetim kademe  yapisinin ygpl_da_ olustum_lmamasu denetim  kurulunun  muhasebe
etkin olusturulmamast. bilgilerine sahip olmayan ve bagimsiz olamayacak iiyelerden|
olusturulmasi.

Isletme ile yonetim kurulu
iiyeleri arasinda ticari iliskilerin
bulunmasi.

Ic ve dis denetcilerin direkt olarak finans miidiiriine

Isletmedeki denetim | raporlama yapmasi; dis denetgilerin isletmenin faaliyet konusu
yapilandirilmasinin etkin hakkinda bilgi sahibi olmayanlardan segilmesi; dis denetginin
olusturulmamasi. denetim hizmeti disinda damigmanlik hizmeti vermesi gibi

konular denetimin etkin yapilamamasina neden olur.

isletme performansiyla baglantili olmadan tstyonetime verilen
tesvik primleri ile ilgili bilgilerin yillik finansal tablolarda
veya dipnotlarda verilmemesini ifade eder. Bu sekildeki bir
uygulama ¢ikarlar dogrultusunda kullanilabilir.

Isletme performansiyla iliskili
olmadan st yonetime verilen
tesvik primlerinin varlig:.

Kaynak: Mehmet Akif Ayarlioglu. (2007). Kar Yénetimi Uygulamalar: ve Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi’nda Test Edilmesi. Yaymnlanmamig Doktora Tezi,
Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, s.51.
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Watts ve Zimmerman (1978), sirketlerin kazang yonetimi uygulamalarinda
etkili olan sermaye piyasasi ile iligkili olmayan motivasyon unsurlarini; tesvik
primleri hipotezi, kredi sozlesmelerine dayali hipotez ve politik maliyet hipotezi

seklinde {i¢ ana baslik altinda incelemislerdir (Ayarlioglu, 2007: 89).

Tesvik primleri  hipotezi, muhasebelestirme secenekleri arasindaki
degisimlerin yoneticilere verilen tesvik primleri ile ilgili oldugunu belirtmektedir.
Yoneticiler elde edecekleri primleri artirmak i¢in muhasebelestirme ile ilgili
tahminlerde kendi takdirlerini kullanma konusunda motivasyon unsurlarina sahip
olabileceklerdir. Ayni sekilde muhasebelestirme yontemleri arasinda segim yaparken
de ayn1 motivasyon unsurlarina sahip olabileceklerdir. Bu hipotezle ilgili yapilan
calismalarda yoneticilerin alacaklari primleri artirmak icin temelde gelir artirict

muhasebelestirme segimleri yapacaklar: varsayilmastir.

Ikinci hipotez olarak ortaya konulan kredi sdzlesmelerine dayali hipotez,
kredi anlasma hiikiimlerine dayali olarak kazang yonetimi motivasyonlarinin ortaya
cikacagin varsayar. Firmalara kredi verenler kendi ¢ikarlarint garantiye almak igin
firmalara bazi1 kisitlamalar getirebilirler ve bu kisitlamalari da genellikle ¢alisma
sermayesi diizeyi, net varliklar gibi muhasebe kalemleri veya oranlar1 ¢ercevesinde
ifade ederler. Bundan dolayi kredi so6zlesmelerine dayal hipotez, yoneticilerin, kredi
anlasmalarindaki hiikiimleri ihlal etmekten kaginmak igin raporlanmis kazanglar

artirict muhasebelestirme politikalar: ve yontemleri sectiklerini ortaya koyar.

Politik maliyet hipotezi ise, siyasi siire¢ dogrultusunda muhasebelestirme
secimlerinin degisip degismedigini irdeler. Siyasal siire¢, toplumda asir1 kazang elde
ettigi disiintilen veya kamu yararinin 6nemli olduguna inanilan endiistriler ve
firmalar tizerine ek maliyetler yiikleyebilir. Asirt kazang elde ettigi disiiniilen
firmalar politik baski sonucunda bazi kati1 diizenlemelerle kars1 karsiya kalabilir. Bu
yiizden bu isletmelerin yoneticileri raporlanan kazanglari azaltmak igin ve daha az
siyasi risklerle karsilasmak igin muhasebelestirme metotlarinin segiminde ve
uygulamalarinda kazang yonetimi motivasyonuna sahip olabileceklerdir (Ayarlioglu,

2007: 89-90).

Kazan¢ yonetimi motivasyonlart ile ilgili olarak ortak bir siniflandirma
bulunmamaktadir. Healy ve Wahlen (1999), kazang yonetimi motivasyonlarini; (1)

sermaye piyasasi motivasyonlar1 (capital market motivations), (2) sozlesmelere
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dayali motivasyonlar  (contracting motivations), (3) kural koyuculara dayali
motivasyonlar (regulatory motivations) olmak iizere iic ana bashik altinda
smiflandirmaktadir.  Jackson ve Pitman (2001) ve Fong (2006)’da kazang
yonetiminin motivasyon unsurlarini, Healy ve Wahlen (1999)’a benzer sekilde ii¢

baslik altinda siniflandirmaktadir.

4.3.3. Kazan¢ Yonetiminin Motivasyonlari

Burada da Kkazang yonetimi motivasyonlari literatirde yapilan
siiflandirmalara (Healy ve Wahlen, 1999; Jackson ve Pitman, 2001; Fong, 2006)
dayanarak 1i¢ grupta incelenecektir. Bunlar kisaca; (1) sermaye piyasasi
motivasyonlari, (2) sozlesmelere dayali motivasyonlar ve (3) kural koyuculara dayali

motivasyonlardir.

4.3.3.1. Sermaye Piyasas1 Motivasyonlari

Kazang¢ yOnetiminin sermaye piyasasi motivasyonlari, isletme yoneticilerinin,
kamuya aciklanan kazang ile isletmenin piyasa degeri arasinda bir iligki algilamalar
durumunda ortaya ¢ikmaktadir (Jackson ve Pitman, 2001: 42). Finansal bilginin hisse
senedi fiyatlarim1 etkilemek amaciyla kullanildigint gosteren birgok calisma
yapilmistir. Bu calismalar, kazanglarin manipiile edilmesinin tek nedeninin hisse
senedi fiyatlari firsatci bir sekilde etkilemek oldugunu ortaya koymaktadir. Hisse
senedi piyasasindan kaynaklanan ii¢ tiir tesvik bulunmaktadir. Ilk olarak y®neticiler
sermaye artirrmi Oncesinde geliri yiiksek gosterecek tahakkuklari kullanmaya
egilimlidirler. Boylelikle hisse senedi ihracindan Once hisse senedi fiyatlari
yiikselecek ve sonucta da hisse senedi piyasasindan fazladan prim elde edilecektir.
Ikinci olarak, ele gecirme (buyout) sirasinda isletmelerdeki yoneticiler kazanglari
diisiirmeye yonelirler, ¢iinkii yOonetimin ele gegirilmesi sirasinda (management
buyout) degerleme acisindan kazang bilgisi énemlidir. Ugiincii olarak ise, isletmeler

yatirimcilarin ya da analistlerin beklentilerini kargilamak istemektedirler.

DeAngelo (1988), yonetimi ele gecirmeye caligsan bir igletmenin yoneticisinin
kazan¢ rakamini asagi ¢ekmeye calistigini iddia etmektedir. Ciinkii diisen hisse
senedi fiyat1 yOnetimin isletmeyi ele geg¢irmesini kolaylastiracaktir. Perry ve

Williams (1994), yaptiklar1 ¢alismada, yonetimin (isletmenin) ele gegirilmesinden
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(satin almasindan) once tahakkuklar yoluyla gelirlerini azalttiklarini (gelir azaltici

kazang yonetimi) bulmuslardir (Altuk Ozden, 2013: 27).

Burgstahler ve Dichev (1997) vyaptiklari ¢alismada kazanglar ve
kazanclardaki degisimlerin siklik dagilimlarini incelemisler ve diisiik zararlarin ve
karlardaki kiiciik azaliglarin ortaya c¢ikma olasiliginin beklenenden az oldugunu
bulmuslardir. Zit olarak, diisiik pozitif karlarin ve 6nceki yila gore karlarda kiiciik
artis olma olasiliginin beklenmeyen bir bigimde fazla oldugunu belirlemislerdir. Bu
dogrultuda yoneticilerin zararlardan ve karlardaki azalislardan kaginmak i¢in karlari
yonetmeyle ilgili giiclii glidiileyicilere sahip olduklarin1 vurgulamiglardir. Yazarlar

bu durumun nedenini de iki teoriye dayandirmistir (Burgstahler ve Dichev, 1997:

122).

Bu teorilerden ilki islem maliyeti teorisidir. Bu teori de iki varsayima dayanir.
[k varsayim, karlar hakkindaki bilginin; miisteriler, tedarikgiler, bor¢ verenler ve
calisanlar ile firma arasindaki iliskileri etkileyecegini varsayar. ikincisi, bilgileri
biraraya getirme ve toplama maliyetlerinden ka¢inmak i¢in firmayla ¢ikar iliskisi
icinde olanlarin en azindan bazilar ¢esitli konularda karar verecekleri zaman bazi
karsilastirmalara (6rnegin sifir kar veya onceki yil kari ile karsilastirma gibi)
giivenirler. Bu iki varsayim 1s1ginda, yoneticiler sifir kar veya onceki yilin karim
asma gibi karsilagtirmalar1 saglamak amaciyla karlarmmi yukariya dogru
yonetebileceklerdir. Cilinkii bu karsilastirmalar1 saglamama, firmanin kendisiyle ¢ikar
iliskisi i¢inde olanlarla arasindaki iliskileri bozacak ve bu da daha yiiksek maliyetlere

yol agabilecektir.

Burgstahler ve Dichev (1997) tarafindan ortaya konulan ikinci teori ise
bekleyis teorisini (prospect theory) temel alir. Kahneman ve Tversky (1979)
tarafindan gelistirilen bekleyis teorisi, firma degerinin bazi karsilagtirmalarla
(6rnegin sifir kar veya Onceki yil kari ile karsilastirma gibi) iliskili kayip ve
kazanclar tarafindan belirlendigini ifade eder. Firma bu karsilastirmalara ulasacak
sekilde kazan¢ elde ettiginde firma degeri artacak, aksine bu karsilagtirmalardan
uzaklagsmasin1 saglayacak zarar raporladiginda ise firma degeri azalacaktir. Bu
yiizden firma yoneticilerinin kazanglar1 yonetme ile ilgili giidiileri, firmanin kazanci

bu karsilastirmalar saglamaya yakin oldugu zamanlarda ¢ok giiclii olacaktir.
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Ampirik arastirmalar, kazang yonetiminin a) pozitif karlar rapor etmek b) en
azindan gecmis yilin kar1 kadar kar elde ederek son zamanlardaki performansi
siirdiirmek c) ozellikle analistlerin goriis birligine vardig1 kar tahminlerine ulasmak
olarak siralanabilecek {i¢ baslangic noktasi tarafindan biiyiik Olgiide harekete

gecirildigini gostermistir (Ayarlioglu, 2007: 52-53).

4.3.3.2. Sozlesmelere Dayali Motivasyonlar

Yoneticilerin sézlesmelere (anlagmalara) dayali olarak kazanglar1 yonetme
konusunda motivasyona sahip olmasi, pek¢ok anlagsma sartinin agik bir sekilde veya
dolayli olarak muhasebe verileri ile iligkili olmas1 ger¢eginden ortaya ¢ikmaktadir.
Bu diisiince dogrultusunda, firma yoneticileri, sozlesmelerde belirtilen finansal
oranlarin veya kazan¢ tutarmin elde edilmesini saglamak icin, firmalarinin
kazanglarin1 yonetme konusunda giidiileyicilere sahip olabileceklerdir (Ayarlioglu,

2007: 57).

Sozlesmeden kaynaklanan motivasyonlar iki sekilde karsimiza ¢ikmaktadir.
Bunlardan ilki yoneticilerle yapilan prim sozlesmeleri, digeri ise borg
sOzlesmeleridir. Bu iki motivasyon unsuru Watts ve Zimmerman (1978) tarafindan
ortaya cikarilan odiillendirme plani (bounce plan) hipotezi ile bor¢ yiikiimliliigi

(covenant) hipotezine dayanmaktadir (Ayarlioglu, 2007: 57).

Odiillenirme plam hipotezi, ddiillendirme planlarinin finans yoneticilerinin
(CFOs) muhasebe standartlarindaki birtakim firsatlardan yararlanarak, karar
almalarina etkisini agiklamaktadir. Bu hipotez diger biitiin kosullarin sabit olmasi
durumunda, muhasebe (kazang) rakamlarina gore licret primi alan yoneticilerin
raporlanan kazanglar1 gelecek donemlerden cari donemlere kaydirmak igin bu yonde
muhasebe kararlar1 aldiklarin1 varsaymaktadir. Cari donem kazanci artinca, finans

yoneticilerinin ticretleri de artmaktadir.

Bergstresser ve Philippon (2006), ticretleri hisse senedi degerine bagh
oldugunda, yoneticilerin istege bagli tahakkuklar yoluyla kazan¢ rakamlarini
degistirdiklerini bulmuslardir. Healy (1985), primleri maksimum seviyede oldugunda
yoneticilerin, kazanclar1 asag1 dogru ¢ektikleri hipoteziyle tutarli kanitlara ulagmastir.
Ayrica, st dilizeydeki yoneticilerin islerini kaybetme olasiligiyla karsilagtiklar:

zaman kazanci yOnetme giidiilerini ve is giivencelerini tartisan ¢alismalar da
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bulunmaktadir. DeAngelo (1988), yoneticilerin, oy hakki bulunan hissedarlarda,
kendi performanslariyla ilgili olarak olumlu bir izlenim birakacak muhasebe
kararlarim alabileceklerini ortaya ¢ikarmistir (A. Ozden, 2013: 29). Guidry, Leone ve
Rock (1999) tarafindan yapilan ¢alismada da benzer bulgulara ulasilmistir. Yazarlar
ayrica, yoneticilerin ikramiye almak i¢in gerekli kazang¢ sinirina ulasilamayacagini
anladiklarinda da firmanin kazancini azaltmaya yonelmelerinin daha olasi oldugunu
vurgulamiglardir. Firma c¢alisanlarina yonelik olarak kazang yOnetimini giidiileyen
farkl1 bir faktorii Fudenberg ve Tirole (1995) ortaya koymustur. Yazarlar,
yoneticilerin iglerini ellerinde tutma ve digsal miidahalelerden kaginma amagli,
kazang yonetimi uygulamalarima bagvurup basvurmadiklarini incelemislerdir.
Calismanin sonucunda, eger yoneticilerin degerlendirilmesinde son zamanlardaki
performanslarina ¢ok 6nem verilirse, bu durumda yoneticilerin firma karliligim
istikrarli hale getirmeye yoOnelik motivasyon unsurlarina sahip olduklar
belirlenmistir. Defond ve Park (1997) ise yoneticilerin karlari arttirmaya veya
azaltmaya yoOnelik yonetme konusunda karar verecekleri zaman, firmanin cari ve
gelecekteki karlarini birlikte ele aldiklarini gosterecek, bu goriisle uyumlu kanitlar

saglamislardir (Ayarlioglu, 2007: 59-60).

Sozlesmeden kaynaklanan motivasyonlardan ikincisi olan borg¢ soézlesmesi
hipotezi (debt covenant) de cari donem kazancini artirmaya yonelik motivasyonlari
incelemektedir. Bir isletme bor¢ anlagmasini ihlal etmeye ne kadar yakinsa, yonetici
raporlanan kazanci cari doneme kaydirmaya yonelik olan muhasebe firsatlarini
kullanmaya o kadar egilimli olacaktir. Sartlarin ihlal edilmesi durumunda, borg
sozlesmesi ¢ogu kez cezai yiikiimliiliigii de beraberinde getirmektedir (A. Ozden,
2013: 29-30).

Bor¢ sozlesmeleriyle 1ilgili yapilan c¢alismalarda, bor¢ sozlesmelerindeki
hiikiimleri saglama konusunda sikint1 yasayan firmalarin, bu hiikiimleri karsilamak
amaciyla kazanglarmi yonetmek icin giidiileyicilere sahip olacaklar1 varsayilir.
DeFond ve Jiambalvo (1994) ve Sweeney (1994) tarafindan yapilan arastirmalarda,
firmalarin bor¢ s6zlesmelerindeki hiikiimleri saglamak i¢in kazanglarini yonettikleri
konusunda ¢ok ag¢ik olmasa da, kanitlara ulasilmistir. Ayrica Healy ve Palepu (1990)
ve DeAngelo H., DeAngelo L. ve Skinner (1994)’m c¢alismalarinda, borg
sozlesmelerinde yer alan kar payr 6deme sinirlandirmalarindan etkilenmemek igin

yoneticilerin muhasebelestirme yontemlerini, muhasebelestirme tahminlerini veya
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tahakkuklar kullanip kullanmadiklar test edilmistir. Calismalarin sonucunda kazang
yonetimi ile ilgili kanitlara ulasilmistir. Trueman ve Titman (1988) yaptiklari
caligmada, sozlesmelere dayali bir motivasyon unsuru olarak nitelendirilebilecek
firma karliliginin istikrarli hale getirilmesini (income smoothing), firma finansal bir
sorun yasadiginda ortaya c¢ikabilecek maliyetlerden kacinmasint saglayip
saglamadigi agisindan incelemislerdir. Yazarlar, firmalarin, ger¢cek karlarinda
algilanan degiskenligi azaltmak icin karlarmi istikrarli hale getirdiklerini ve bu
sekilde, firmalarin gercek risklerine baglh olarak ortaya ¢ikan bor¢lanma
maliyetlerinden daha az maliyetle borg¢lanabileceklerini belirtmislerdir. Yaptiklari
inceleme sonucunda da firma yoneticilerinin, bor¢lanma maliyetlerini, iiretim
maliyetlerini ve c¢ikt1 fiyatlarin1 pozitif bir sekilde etkilemek amaciyla karlarini
istikrarli hale getirdiklerini tespit etmislerdir. Fakat Peltier Rivest (1999), finansal
sorun yasayan 127 firma iizerinde yaptig1 incelemede, bor¢ sézlesmeleri dolayisiyla
kazang yonetimi yapildigini destekleyici kanitlara ulasamamistir (Ayarlhioglu, 2007:
58).

4.3.3.3. Kural Koyuculara Dayalh Motivasyonlar

Sermaye piyasast ve sozlesmeye dayali motivasyon unsurlarinin yani sira
kural koyucularin (6rnegin, hiikiimet veya SPK, SEC gibi kurumlar) birtakim
miidahaleleri de finansal raporlama sonuglarini etkileyecek tesviklere yon verebilir.
Yazili kanunlarla diizenlenmis veya hiikiimetin ya da farkli kurullarin sik1 denetimi
ile kars1 karsiya olan sektorlerdeki firmalar, bu diizenlemeleri ve denetimleri asmak

icin kazang yonetmeyle ilgili motivasyona sahip olabilirler.

Kazang yonetimi ile ilgili literatiir incelendiginde, yapilan ¢alismalarda, kural
koyucular tarafindan yapilan diizenlemelerin iki big¢iminin kazan¢ ydnetimi
yapilmasini tesvik edip etmediginin arastirildigi goriilmektedir. Bu diizenlemeler;
sektore Ozgii diizenlemeler ve antitrdstle ilgili diizenlemelerdir (Ayarlioglu, 2007:
64).

Sektore 6zgii diizenlemeler olarak, mali islemlerin muhasebelestirilmesi ile
ilgili standart hazirlayanlar, o sektdrde kazang yonetimi yapilmasina 6nlem almay1
hedeflerler. Bu dogrultuda, sektdre 6zgii olarak muhasebelestirme konusunda yapilan

degisiklikler, en azindan kazan¢ yonetimini azaltmayi, ¢ikar sahiplerinin daha fazla
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bilgilenmelerini saglamay1 veya {i¢iin¢ii kisilerin firma hakkinda alacaklar1 kararlari
kolaylagtirmayr amaglar. Ayrica, muhasebelestirme ile ilgili diizenlemeler
hazirlayanlar, antitrést amaglar dogrultusunda kazang yonetimi yapilmasimi da

engellemeyi hedefler (Healy ve Wahlen, 1999: 367).

Patten ve Trompeter (2003) yaptiklar1 6rnek olay calismasinda 1984 yilinda
Union Carbide sirketinin, Bhopal’da (Hindistan) neden oldugu kimyasal sizintiya
karsilik isletmelenin tepkisini incelemislerdir. Bu olay sonrasinda, hiikiimetin yasal
zorunluluklar artiracagini diistindiiklerinden sektorde faaliyet gosteren 40 sirketin
tamami da kazanclarini diisiirmiislerdir. Boylelikle, hiikiimetin koymus oldugu ilave
zorunluluklar1 agsmaya c¢aligmiglar ve siyasi maliyetlerden kagimmiglardir (Altuk-
Ozden, 2013: 31).

Collins, Shackelford ve Wahlen (1995) yaptiklar: ¢calismada sermaye artirici
yedi segenek belirlemis ve calisma kapsamina aldiklari bankalarin bunlar: kullanip
kullanmadiklarini test etmislerdir. Calismanin sonucunda incelenen bankalarin
hemen hemen yarisinin kural koyucu kurullarin sermaye yeterliligi sartin1 karsilamak
icin bes veya alt1 secenekten yararlandiklar: tespit edilmistir. Ayrica 11 bankanin ise

maksimum kar yonetimi skoruna sahip oldugu konusunda kanit bulunmustur.

Petroni, Ryan ve Wahlen (2000) tarafindan yapilan bir calismada, varliklar:
kazalara karsi sigortalayan firmalarin kayiplara karsi istege baglh ve istege bagh
olmayan karsilik ayirmalarinin, gelecekteki karliliklar, riskleri ve piyasa degerleri
tizerinde yarattig: etkiler arastirilmigtir. Calisma sonucunda, istege baglh karsiliklarin
gelecekteki karlilik ve piyasa degeri ile negatif iliski icinde oldugu belirlenirken,
firma riski ile pozitif iliski icinde oldugu tespit edilmistir. Yapilan ¢alismalardan
anlasilacag1 tizere, firmalarin, sektdre oOzel diizenleyici kurullarin kistaslarin
yonetmek i¢cin muhasebelestirmede takdir (yargi) haklarini kullandiklari konusunda

giiclii kanitlar vardir (Ayarhoglu, 2007: 65).

Kural koyucular tarafindan yapilan diizenlemelerin ikinci bigiminde,
trostlesme veya asirn kar elde etme ile ilgili incelemeye alinmig firmalarin
yoneticilerinin, daha az kar elde ettiklerini gostermek amaciyla karlarini yonetme
konusunda giidiileyicilere sahip olabilecekleri varsayilir. Ayrica devletten mali

destek ve koruma isteyen firmalarin yoneticilerinin de ayni gidilere sahip
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olabilecekleri belirtilmektedir. Bu konuda yapilan caligmalar kapsaminda, Jones
(1991), Cahan (1992) ve Key (1997)’nin galismalar:1 incelenebilir.

Jones (1991), giimriik korumalarindan yararlanmada Uluslararas: Ticaret
Komisyonu’nun sektor karlihigini kullanmasinin, bu sektorlerdeki firmalara karlarini
azaltmaya yonelik yonetme konusunda giidiileyici saglayacagini belirtmis ve bunun
olup olmadigin: test etmistir. Bu goriisle uyumlu olarak, yazar, yaptigi ¢alismada,
firmalarin giimriik korumalarindan yararlanmak igin belirlenmis kar tutarina ulasmak
amaciyla karlarin1 azaltmaya yonelik yonettikleri yani gelirlerini erteleme yoluna
basvurduklari konusunda kanit bulmustur. Cahan (1992) tarafindan yapilan
calismada trostlesme suglamas: ile ilgili inceleme altinda olan firmalarin, bu
inceleme vyillarinda gelirlerini azaltict normal olmayan tahakkuklar rapor ettikleri
belirlenmistir. Key (1997) tarafindan yapilam c¢alismada, kablolu yayin yapan
televizyon sektorti ile ilgili ABD Temsilciler Meclisi’nin sektordeki devlet
mudahalesini kaldirmaya yonelik olarak yaptig: incelemeler doneminde, isletmelerin
beklenmeyen tahakkuklarini arttirarak sektor karlihgini azaltict uygulamalarda
bulunduklar: tespit edilmistir. Yapilan galismalardan elde edilen sonuglar, kanun
yapicilardan veya kural koyuculardan arzu edilen davranislar: elde etmek amaciyla
isletmelerin kazanglarini yonetme konusunda giidiileyicilere sahip olacaklari hipotezi

ile uyumludur (Ayarlioglu, 2007: 66).

4.4. Kazan¢ Yonetiminde Kullanilan Teknikler

Finansal tablolar1 hazirlayan ve kullananlarin her ikisi i¢in, kazan¢ yonetimi
tekniklerinin GKGMI’nin sinirlar1 icinde veya disinda yer alip almadigini bilmek
onemlidir. Kullanilan kazan¢ yonetimi teknigi hedeflenmis kazanclari iiretebilir veya
istenilen amaci gergeklestirmeyebilir. Bu ylizden, bir kazan¢ yonetimi tekniginin
olas1 etkililigini saptamak gerekmektedir. Bu amagla bu béliimde kazang yonetimi

teknikleri izerinde durulacaktir (Ayarlioglu, 2007: 67).

Kazang¢ yonetimine biitiin muhasebe i¢i ve dis1 teknikler sayesinde zenginligi
artirmak ve bu durumu siirekli hale getirmek i¢in bagvurulmaktadir. Bu durumun
gerceklestirilmesi igin biiyliyen beklentileri maksimize etmek ve riskleri diisiirmek
en onemli metotlardir ( Fridson ve Alvarez, 2011: 12). Kazang¢ yonetimi tekniklerini

en basit bir sekilde GKGMI'nde varolan esneklikleri kullanmak seklinde veya eski
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SEC Baskami Arthur Lewitt’in ifadesiyle GKGMIi’ndeki esneklikler olarak
tanimlayabiliriz. Levitt’in 1998 yilinda yaptigt konusmasinda yer alan ‘“kazang

b

yonetimi problemi” ve “Insanlar bu esneklikleri istismar ettikleri zaman kazang
yonetimi gibi suistimallar ortaya ¢ikar” ifadelerinden, kazang yonetiminin kurallara

uymayan bir sey olarak tanimlandig1 diisiiniilebilir. Fakat SEC tarafindan kullanilan

suistimale dayali kazang yonetimi (“abusive” earnings management) ifadesi sadece
bir problemi gdstermeyi amagclar. Bu ifade, GKGMI sinirlar1  dahilinde
gergeklestirilen kazang yoOnetiminin SEC tarafindan kotii bir sey olarak
diisiiniilmedigini gostermektedir. Fakat, GKGMI’nin sinirlar1 disinda gergeklesen
islemlerin SEC’in yasal ve adli uygulamalarmin konusu olacagi unutulmamalidir
(Mulford ve Comiskey, 2002: 62). Ozetle eski SEC Baskani Lewitt’in kazang
yonetimi uygulamalar1 olarak listeledigi uygulamayi, SEC tarafindan kazang
yonetimi eylemleri olarak diisliniilen uygulamalar seklinde gormek yanligtir. Bunlar,
sadece GKGMI'nin i¢inde var olan esneklik alanlarmin ortaya konulmasi olarak
goriilebilir. Kazang yonetimi amaglart i¢cin kullanilabilecek olasi kazang yonetimi

tekniklerinin veya muhasebelestirme faaliyetlerinin  Ornekleri, Tablo 9’da

gosterilmistir (Ayarlioglu, 2007: 67) .

107



Tablo 9. Potansiyel Kazang Yonetim Teknikleri

1- Amortisman metotlarinin degistirilmesi (Hizlandirilmis amortisman, normal amortisman vb)

2- Duran varliklarin  faydali kullamm 6mriinin  degistirilmesi  (amortisman  giderlerinin
azaltilmasy/ artirilmasi amaciyla )

3- Duran varhigin varsayilan hurda degerinin degistirilmesi yoluyla amortisman ayrilmas: /
ayrilmamasi

4- Tahsil edilemeyen hesaplar veya alacaklar i¢in karsilik ayrilmasina karar vermek

5- Borglarin zamanminda 6denecegine iliskin irade beyani i¢in karsilik ayrilmasina karar vermek

6- Ertelenmis wvergilerin bugiinkii degerinin tespit edilmesi i¢in Kkarsililk ayrilmasina karar
vermek

7- Mevcut durumda varliklar: azaltmak ya da gerekli gider tahakkuklarmi artirmaya karar
vermek

8- Sozlegsme sartlarinda yer alan asgari sartlarin yerine getirilmesi i¢in ayarlama yapilmasi

9- Kontratta yer alan talepleri yerine getirebilme ihtimalinin takdir edilmesi

10 —Kesin yatirimlari igin gerekli gider tahakkuklarini takdir etmek

11- Yeniden yapilanma sonucunda ortaya ¢ikan tahakkuklar: takdir etmek

12- Duran varhgin miktarim diisiirmek veya ihtiyaca gore ayarlamak

13- Artan cevresel taahhiitleri ayarlamak

14- Tahakkuk ve tahmin edilen kidem tazminatlarinin degistirilmesi

15- AR-GE siirecinde satin alinan varliklarin gider ve / veya varlik olarak kayit yapilmasing
iligkin oran1 kararlastirmak

16- Maddi olmayan duran varliklari igin amortisman donemlerinin degistirilmesi veya
kararlastiriimasi

17- Finansal tirev islemlerinin ve irinlerinin tamamen hedge olarak siniflandiriimasina karar
verme

18- Yatrnmci sirket iizerinde uygulamada onemli etkisi olacak yatirim izninin verilip
verilmeyecegine karar verme

19-Bir yatirimin, sirketin piyasa degerini gegiciden ziyade kalici azaltip azaltmayacagina karar
vermek
Kaynak: Haluk Duman. (2010). Kamunun Aydinlatilmas: Ilkesi Kapsaminda
Kazang Yonetimi Uygulamalarmmin Finansal Raporlama Kalitesi ve Sirket
Performansi Uzerine Etkisi: IMKB de Bir Uygulama. Yayinlanmamis Doktora
Tezi, Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Konya, s. 83.

Tablo 9’da siralanan kazan¢ yonetimi tekniklerinin bazilar1 yapist itibariyle
istege bagli olarak ortaya ¢ikmaktadir. Tablodaki 1, 2 ve 3. maddede bu durum daha
acik goriilmektedir. Ornegin, amortisman ydnteminde bir degisiklige gitme, varligin
kullanildig1 faaliyet alanin1 degistirmekten kaynaklanabilir ya da bu durum, varligin
verimliligi veya dayanikliligi hakkinda beklentilerde meydana gelen bir degisimin

sonucu olabilir. Bundan dolayr bu maddelerle ilgili gozlemlenen bir davranisin
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bilingli bir kazang yonetimini gosterdigini sdylemek zordur. Agiklanan bu durum
kazang yonetimi olgusu i¢inde her zaman karsilasilan bir durumdur. Bu dogrultuda
eger bir kazang yonetimi teknigi, kazang yonetimini giidiileyen bir kosulla es zamanl
olarak goriilmedik¢e, bu kazang yonetimi tekniginin kullaniminin altinda yatan

amaca kanit saglamak zordur (Mulford ve Comiskey, 2002: s:63).

Tablo 9’da gosterilen diger maddeler de GKGMI ¢ercevesinde rutin
muhasebelestirme  faaliyetlerinin  yapildig1 alanlarla ilgilidirler. Eger bir
muhasebelestirme islemi GKGMI ¢ergevesinde ortaya ¢ikiyorsa, iki 6zellige sahip
olacaktir. Bu dogrultuda tabloda verilen durumlarla ilgili muhasebelestirme islemi
yapilirken ya tahmin yapmak gerekecektir ya da takdir (yargi) kullanma zorunlulugu
ortaya ¢ikacaktir (Ayarlioglu, 2007: 68-69).

McKee (2005) en etkin olan ve en ¢ok kullanilan kazang yonetimi tekniklerini
oniki kategoriye ayirmigtir. Yazar bu kategorileri;
1) “Kurabiye kavanozu rezervi” teknikleri (“Cookie jar reserve” techniques),
2) “Biiyiik temizlik” teknikleri (“Big bath” techniques),
3) “Gelecek igin biiyiik bahis” teknikleri ( “Big bet on the future” techniques),
4) Yatirim portfoyiinii “kabartma” (“Flushing” the investment portfolio),
5) Problem ¢ocugu “disar1 at” ( “Throw out” A problem child),
6) GKGMI’i degistirme (Change GAAP),
7) Amortisman, itfa ve tiikenme paylar1 (Amortization, depreciation, and depletion),
8) Satma / daha sonra leasingle geri alma teknikleri (Sale/Leaseback and asset
exchange techniques),
9) Faaliyet / faaliyet dis1 kar (Operating versus non-operating income),
10) Borcun vadesinden 6nce 6denmesi (Early retirement of debt),
11) Tiirev tiriinlerin kullanimi (Use of derivatives),

12) Gemiyi batirma (Shrink the ship), seklinde siniflandirmistir.

4.5. Kazang¢ Yontemi Tespiti ile ilgili Ol¢ciim Yontemleri

Kazang y6netimini tahmin etmede kullanilan modellerin biiyiik bir ¢ogunlugu
tahakkuklar tizerinde yogunlagsmaktadir (Beneish, 2001: 3). Ciinkii, tahakkuk
esasinda kazang, nakit akimlarina gore daha kolay yonetilebildiginden, kazang

yonetimi kazancin nakit kisminda degil, tahakkuk kisminda gergeklestirilecektir
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(Jones, 1991: 211). Dechow ve Skinner (2000)’e gore; tahakkuk esasinin dogal
sonucu olarak yoneticiler, gelir ve giderlerin tahakkuk zaman ve miktar: konusunda
bir degerlendirme yapip karar vermek durumundadirlar. Bu durumun c¢esitli kosul ve
amaglarla birlesmesi, kaginilmaz olarak kazang yOnetimine neden olmaktadir. Bir
baska ifadeyle; kazang yonetimi uygulamalarinin temel nedeni, tahakkuk muhasebesi
ve bunun yoéneticilere sagladigi esnekliktir. Bu nedenle, arastirmalarda, kazang
yOnetiminin tespiti ve Olglimiinde, genellikle tahakkuklardan hareket edilmistir

(Yasar, 2011: 147).

Bu kapsamda, ilk olarak, Healy (1985), toplam tahakkuklar: ¢alismasina esas
almak suretiyle kazang yoOnetimini Ol¢gmistiir. Healy (1985)’den sonra yapilan
calismalar’da ise, gogunlukla, toplam tahakkuklar; ihtiyari tahakkuklar (discretionary
accruals) ve ihtiyari olmayan tahakkuklar (non-discretionary accruals) seklinde iki
kisimli olarak dikkate alinmistir (DeAngelo, 1986; Jones, 1991; Becker vd., 1998).
Ihtiyari tahakkuklar, yoneticilerin takdir yetkilerine bagli olarak ya da beklenmedik
bir sekilde ortaya ¢ikan tahakkuklar olup, “Anormal Tahakkuklar” ya da
“Beklenmeyen Tahakkuklar” olarak da adlandiriimaktadir. Ihtiyari tahakkuklar’a
ornek olarak, siipheli alacak karsiliklari, degersiz alacaklar, konusu kalmayan
karsiliklar, yeniden yapilanma harcamalari, muhasebe tahminlerindeki degisimlerin
etkileri, varlik satisindan kaynaklanan kar/zarar, tahakkuk ettirilen giderler, ertelenen
gelirler v.b verilebilir (Bartov vd., 2002: 195). Normal tahakkuklar olarak da
adlandirilan ihtiyari olmayan tahakkuklar ise sirket normal faaliyetleri ile ilgili
tahakkuklardir (Bartov vd., 2002, s. 196). Bu gergevede, ¢alismalarda, yoneticilerin
muhasebe politikasit seg¢imlerinin bir gostergesi olarak genellikle “ihtiyari
tahakkuklar” 6l¢ii olarak kullanilmis ve ihtiyari tahakkuklarin derecesini tahmin

edilmistir.

Kazang yonetiminin Olglimiinde tahakkuklari kullanan modeller disinda,
belirli (spesifik) tahakkuklari kullanan g¢aligmalar (Moyer, 1990; Petroni 1992,
McNichols ve Wilson, 1988; Nelson, 2000 v.b.) ve kazangda belirli donemlerdeki
degisimlerin incelendigi siklik dagilim:1 yaklasimin: kullanan ¢alismalar (Burgstahler
ve Dichev, 1997; Degeorge vd., 1999) da bulunmaktadir (Yasar, 2011: 147-148).

Calismanin bu boliimiinde, kazang yonetimini tahmin etmede agirlikli olarak

kullanilan modeller; a) Tahakkuklar: esas alan modeller, b) Spesifik tahakkuklar:
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kullanan modeller, c¢) Sikhik dagilim: yaklasim:i seklinde ¢ grup altinda

siniflandirilarak incelenmistir.

4.5.1. Kazang¢ Yonetimi Olciimiinde Tahakkuklar1 Esas Alan Modeller

Bilindigi {izere, finansal bilgi kullanicilarina bilgi vermek amaciyla
diizenlenen finansal tablolar tahakkuk esasina gore hazirlanmaktadir. Tiirkiye
Muhasebe Standartlari Kavramsal Cergeve kisminda belirtildigi iizere, tahakkuk
esasinda, islemlerin ve diger olaylarin etkisi, nakit veya nakit benzerleri alindiginda
veya odendiginde degil, bu islem veya olayin oldugu zaman tahakkuk ettirilir ve
ilgili olduklari donemin muhasebe kayitlarina alinarak o donemin finansal
tablolarinda raporlanir. Tahakkuk esasinin bu 6zelligi, isletme kazancinin nakit
akisindan farkli olmasina ve dolayisiyla agiklanan kazancin nakit akimlarma goére

daha kolay manipiile edilmesine imkan vermektedir (Yasar, 2011: 148).

Tahakkuk esas1 ile nakit esas1 arasindaki farkliliklar arasindaki fark zamanla
ilgilidir. Bir isletmenin faaliyet siiresinin toplaminda tahakkuklari ile nakdi arasinda
fark olmayacaktir. Ancak kisa vadede gelirler ve giderler donemsellik ilkesine gore
ele alindig1 i¢in tahakkuk esasi ile nakit esasi arasinda farklar olusacaktir. Eger belirli
bir dénemde bir isletmenin tahakkuklar1 olmasi gereken tutardan 6nemli olglide
yiiksek ¢ikiyorsa, bu durumda isletmenin kazancini yiiksek gosterdigine dair sliphe
dogmaktadir. Bu nedenle de tahakkuklardaki normal olmayan artislar kazancin
yiiksek gosterildigine yonelik bir gosterge olarak kullanilmaktadir. Isletme kazanci
veya donem net kari; tahakkuklar ile esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit

akimlarinin toplamindan olusmaktadir (Yiikseltiirk, 2006: 142).

Et:TAt—CFt

Donem Kar1 = Top. Tahak + Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Nakit Akimlar

Literatiirde toplam tahakkuklarin, bilango yaklagim: ve nakit akim tablosu
yaklagimi olmak tizere iki sekilde hesaplandigi goriilmektedir. Bilango yaklagimini
kullanan ¢alismalarda (Healy, 1985; Jones, 1991 v.b.), toplam tahakkuklar asagidaki
sekilde hesaplanmistir (Yiikseltiirk, 2006: 143).
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TAi,t = ACAiyt - AcaShi,t - ACLi’t + ASTDjt — DEPi’t

TA : Toplam tahakkuklar,

CA : Donen varliklar,

Cash : Nakit ve nakit benzeri varliklar,

CL : Kisa vadeli borglar,

STD : Uzun vadeli borglardan kisa vadeli borglara aktarilan borglar,
DEP . Amortisman harcamalari,

A :tvet-1 zamani arasindaki degisim,

t : zaman gostergesi,

i : firma gostergesi.

Toplam tahakkuklarin hesaplanmasinda kullanilan ikinci yontem ise, nakit
akim tablosu yaklagimidir. Bu yaklasima gore, toplam tahakkuklar genellikle
asagidaki sekilde hesaplanmaktadir (Dechow vd., 1995: 203).

TAt = Et - CFt

Top. Tahak. = Faaliyet Kar1 — Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Nakit Akimlari

Hribar ve Collins (2002), toplam tahakkuklarin hesaplanmasinda, bilango
yaklagimi ve nakit akim tablosundan dogrudan hesaplama yaklagiminin hangisinin
daha basarili oldugunu incelemislerdir. Calisma sonucu, aym kosullar altinda nakit
akim  tablosundan vyararlanilarak  toplam  tahakkuklarin  yukaridaki  gibi
hesaplanmasinin daha iyi sonuglar verdigini, bilanco yaklagiminin ise toplam

tahakkuklarin tahmin edilmesinde hatali sonuglar verdigini gostermistir.

TA =NDA + DA
Top. Tahak. = Thtiyari Tahakkuklar + Thtiyari Olmayan Tahakkuklar

Toplam tahakkuklardan hareketle ihtiyari tahakkuklarin olgiilmesinde,
oncelikle ihtiyari olmayan tahakkuklar tahmin edilmistir. Bu kapsamda, ilk analitik
calismay1 Healy (1985) gergeklestirmis, bunu takip eden c¢aligsmalarda ise farkh
modeller kullanilarak ihtiyari tahakkuklar tahmin edilmistir (Yasar, 2011: 14).

112



4.5.1.1. Healy Modeli

Healy (1985) c¢alismasinda, isletmenin performansina dayali olarak
yoneticilere tesvik primleri (bonus schemes) verilmesi durumunda, alacaklar: tesvik
primlerini artirmak isteyen yoneticilerin, kazang yonetimi uygulayabilecekleri

hipotezini test etmistir.

Healy (1985)’e gore, yoneticiler, performans planlar1 ya da tesvik planlari ile
odiillendirilmektedir. Performans planlari, 3 ya da 5 yil gibi uzun vadeli kazang
hedeflerine ulasilmasi durumunda, yoneticilerin nakdi olarak ya da hisse senedi gibi
performans degerleri ile 6diillendirildigi planlardir. Tesvik planlari (bonus schemes)
ise, performans planlarina benzemekle birlikte, performans planlarinin uzun vadeli
kazang hedeflerinden ziyade, yillik kazang hedeflerinin belirlendigi planlardir. Bu iki
planin kazan¢ tamimlamalari ve hedef tercihlerindeki farkliliklar dolayisiyla,
yoneticilerin muhasebe kararlar1 tizerinde bu iki planin birlesik etkisini belirlemek
zorlasmaktadir. Bu nedenle, Healy (1985), yillik olarak tanimlanan tesvik planlari,

bir basgka ifadeyle tesvik primleri ile ¢galismasini sinirlandirmistir (Healy, 1985: 87).

Healy (1985)’te ifade edilen tesvik primleri, genellikle karin bir fonksiyonu
olarak tanimlanmakta ve tesvik primini hesaplamak amaciyla belirli bir kar hedefi ya
da alt simir belirlenmektedir. Karin, belirlenen kar hedefini (alt sinir) asmasi
durumunda, yoneticilere belirli oranlarda tesvik primi 6denmektedir. Eger Kar,
belirlenen kar hedefinin (alt sinir) altinda kalirsa, yoneticiler tesvik primi elde
edememektedirler. Fakat, yoneticilerin kara bagli olarak elde edebilecekleri tesvik
primlerine bir st sinir getirilebilmektedir. Bir baska ifadeyle, yoneticiler belirli bir
kar st sinirina kadar, belirli oranda tesvik primi elde edebilmekte iken, bu sinirin
gecilmesi durumunda ise elde edilecek tesvik priminde bir degisiklik olmamaktadir
(Healy, 1985: 87-88).

Healy (1985)’ e gore kar, faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, ihtiyari
olmayan tahakkuklar ve ihtiyari tahakkuklar olarak ayristirilmaktadir. Ihtiyari
olmayan tahakkuklar, SEC ve FASB gibi muhasebe ile ilgili kurallar1 koyan
otoriteler tarafindan belirlenen firma nakit akiglarindaki ayarlamalar olarak
tanimlanmaktadir. Ihtiyari tahakkuklar ise, nakit akimi disindaki kalemlerde

yoneticiler tarafindan yapilan ayarlamalar olarak ifade edilmekte, yoneticilerin
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ihtiyari tahakkuklarda yapacaklari oynamalar yoluyla kari donemler itibariyle
etkileyebilecekleri varsayilmaktadir (Healy, 1985: 89).

Healy (1985)’e gore, mevzuattan kaynaklanan sinirlamalar ile bagimsiz dis
denetimden kaynaklanan kisitlayici faktorler gibi durumlar dolayisiyla, belirli bir
dénemde kar1 artirici yonde bir kazang yonetimi yapilmas: durumunda, bunu izleyen
donemde tersi bir politikanin uygulanmas: gerektigi belirtilmektedir. Bu durumda,
yoneticilerin goérevde bulunduklar1 siire zarfinda kazang yonetimi uygulamalar
toplaminin  sifir  olacagi varsayilmaktadir. Bir baska ifadeyle, yoneticiler,
faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlar: ve ihtiyari olmayan tahakkuklar1 dikkate
almak suretiyle, ihtiyari tahakkuklarda yapacaklari ayarlamalar yoluyla, kendi tesvik
primlerini arttirmalarin saglayacak kari belirlemis olacaklardir (Healy, 1985: 89-90).

Healy (1985), yoneticinin gorevde kaldigi siire boyunca ihtiyari tahakkuk
se¢im kararini iki donem (cari donem ve sonraki dénem) i¢in yapacagi varsayimiyla,

tic muhtemel durumu asagidaki sekilde agiklamaktadir (Healy, 1985: 90) :

1. Durum: Birinci durumda yonetici, kar1 azaltici yondeki ihtiyari
tahakkuklari se¢gmek isteyecektir. Birinci durum i¢in iki muhtemel durum s6z
konusudur. Birinci ihtimal, ihtiyari tahakkuklar oncesi karin, tesvik primi igin
belirlenmis kar hedefinin (alt sinir) tizerinde olmasi durumudur. Bu durumda,
yonetici, tesvik primi alt sinirint kazang yonetimi uygulamalar: yoluyla asamayacagi
ve dolayisiyla tesvik primi ile 6diillendirilmeyecegi i¢in, ihtiyari tahakkuklari1 en aza
diisiirme yolunu segecektir. Ikinci ihtimal ise, birinci dénemde (t dénemi) ihtiyari
tahakkuklar 6ncesi karin, ihtiyari tahakkuk siniri ile tesvik primi alt sinir1 igerisinde
olmasi1 durumudur. Bu durumda, ydnetici, ya ihtiyari tahakkuklar1 azaltacak ya da
arttiracaktir. Yonetici, ihtiyari tahakkuklari arttirma yolunu segerse, bu dénemde
tesvik primi alacak fakat sonraki donem igin beklenen tesvik priminden
vazgececektir. YOnetici, ihtiyari tahakkuklar1 azaltma yolunu secerse, sonraki donem
icin beklenen tesvik primini maksimize edecek fakat bu donemde tesvik primi
alamayacaktir. Dolayisiyla yonetici, bu donemde tesvik primi almanin simdiki degeri
ve avantaji ile sonraki donemde beklenen tesvik priminden vazgegme arasinda bir

karar vermek durumundadir.

2. Durum: ikinci durumda, yonetici, kar1 arttirici yodndeki ihtiyari

tahakkuklari segmek isteyecektir. Bu durumda, tesvik primi almak igin belirlenmis
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alt sinirin asilabilecegini fakat {ist sinirin asillamayacagini anlayan yoneticinin, kari
arttirict yondeki ihtiyari tahakkuklar uygulama yoluna gidecegi varsayilmaktadir
(Healy, 1985, s. 91).

3. Durum: Ugiincii durumda yonetici, kar1 azaltict yondeki ihtiyari
tahakkuklar1 segmek isteyecektir. Bu duruma gore, tesvik primi alma ile ilgili olarak
belirlenmis st sinirin asilamayacagini anlayan yoneticinin, sonraki donemdeki
tesvik primini arttirmak amaciyla, bu donemdeki kari azaltmaya yonelik ihtiyari

tahakkuklari kullanacagi varsayilmaktadir (Healy, 1985: 91).

Healy (1985)’e gore, ihtiyari tahakkuklarin isareti ve biylkligi, ihtiyari
tahakkuk uygulamalari oncesi karin, tesvik planlarinin, ihtiyari tahakkuklar
tizerindeki simirlamalarin ve yoneticilerin risk tercihlerinin bir fonksiyonudur (Healy,
1985: 92).

Healy (1985) tarafindan 1930-1980 yillart i¢in 94 sirket lizerinde yapilan
calismada (ihtiyari olmayan tahakkuklar sabit kabul edilmistir.), yukarida belirtilen
her ii¢ durum i¢in ortalama tahakkuklar (tahakkuklarin aktif toplamina béliinmesiyle
elde edilmistir) karsilastirilmak suretiyle, kazang yonetimi amaciyla kullanilan
ihtiyari tahakkuklarin tahmini yapilmis ve ihtiyari tahakkuklar asagidaki sekilde
hesaplanmistir:

DAt =TAit/ Ait1

DA: Ihtiyari tahakkuklar;
TA: Toplam tahakkuklar;
Ait-1: Onceki yil aktif toplamu.

Healy (1985) sonuglari, yukarida belirtilen ti¢ durumu destekler nitelikte
gerceklesmistir. Kisacasi, alacaklar: tesvik primlerini arttirmak isteyen yoneticilerin
kart arttirict yonde ihtiyari tahakkuklar yoluyla kazang yonetimi uygulayacaklari
ancak kar icin belirlenen st sinirin asillamamasi dolayisiyla tesvik priminde artis
saglayamayan yoneticilerin ise, kar1 azaltici yondeki tahakkuklar yoluyla kazang

yonetimi uygulamasina gidecekleri sonucuna ulasiimstir.
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4.5.1.2. DeAngelo Modeli (1986)

DeAngelo (1986), halka agik bir sirketin, dolasimdaki hisse senetlerini geri
satin almak (management buyout) suretiyle halka kapali bir sirket haline
doniistiiriilmesi sirasinda sirket hisse senetlerinin degerini diisiik gostermek isteyen
yoneticilerin, kazang yonetimi uygulamalarina yonelip yonelmediklerini test etmistir
(Calisma, hisse senetleri NYSE (New York Stock Exchange) ve AMEX’de
(American Stock Exchange) 1973- 1982 yillar i¢in islem goren 64 sirket iizerinde
gerceklestirilmistir).

DeAngelo (1986), toplam tahakkuklar: asagida gibi iki kisiml diisiinmiis ve
kazang yonetiminin olmadigi ortamda toplam tahakkuklardaki degisimin sifir olacag:
varsayimiyla, toplam tahakkuk tutarlarindaki degisim kullanilarak kazang yonetimini
tahmin etmistir. Bu kapsamda, toplam tahakkuklar ve toplam tahakkuklardaki
degisimin hesaplanmasinda asagidaki denklemlerden yararlanilmistir (DeAngelo,
1986: 408-409).

AC]_ = DA]_ + NA]_
(AC — ACg) = (DA; — DAg) +(NA; — NAo)

AC: Toplam Tahakkuklar
DA: Ihtiyari Tahakkuklar:
NA: Ihtiyari Olmayan Tahakkuklar:

S6z konusu ¢alismada, DeAngelo (1986), ihtiyari olmayan tahakkuklardaki
ortalama degisimin sifir olacagini ve dolayisiyla da toplam tahakkuklardaki ortalama
degisimin ihtiyari tahakkuklardan kaynaklanacagini varsaymistir. Bu ¢ergevede,
toplam tahakkuklardaki bir Onceki doneme gore degisimler, aktif toplamina

boliinmek suretiyle ihtiyari tahakkuklar asagidaki sekilde hesaplanmistir:

DA[:(TAI*TAt_l)/Ait_]_

DeAngelo (1986) modeli, tahmin donemi gerektirmemesi ve ihtiyari olmayan
tahakkuklarin tahmin doneminin 6nceki yil gézlemleri ile sinirlandirilmis olmasi
dolayisiyla, Healy (1985) modelinin 6zel bir versiyonu olarak kabul edilmektedir
(Dechow vd., 1995: 198). Healy (1985) ve DeAngelo (1986) modellerinin ortak
Ozelliklerinden en Onemlisi, her iki modelin de, ihtiyari tahakkuklarin tahmin

edilmesinde, tahmin doneminde ortaya ¢ikan toplam tahakkuklari dikkate
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almalandir. Ihtiyari olmayan tahakkuklarm zaman siirecinde sabit ve ihtiyari
tahakkuklarin tahmin déneminde sifir degerini almasi durumunda, Healy (1985) ve
DeAngelo (1986) modellerinin her ikisi de ihtiyari olmayan tahakkuklari hatasiz
olarak Olgebileceklerdir. Fakat, ihtiyari olmayan tahakkuklarin dénemden doneme
degismesi durumunda, her iki model de ihtiyari olmayan tahakkuklar1 hatali olarak
Olgecektir. Bu durumda, iki modelden hangisinin uygun oldugu, ihtiyari olmayan
tahakkuklari meydana getiren zaman serisi siirecinin Ozelligine bagl olacaktir.
Ihtiyari olmayan tahakkuklarin, sabit bir ortalama civarinda beyaz giiriiltii (white
noise) siirecini takip etmesi durumunda, Healy (1985) modeli; rassal yiiriiyiis
(random walk) siirecini takip etmesi durumunda ise, DeAngelo (1986) modeli uygun
olacaktir. Toplam tahakkuklarin sabit diizeyde ve beyaz giiriiltii siirecine yakin
oldugu yoniindeki kanitlar, ihtiyari tahakkuklari 6lgmede Healy (1985) modelinin
daha uygun olacagin1 goéstermekte ise de bunun tersi goriisler de 6ne siirilmiistiir

(Dechow vd., 1995: 198).

Healy (1985) ve DeAngelo (1986) modellerinin her ikisinde de, ihtiyari
olmayan tahakkuklarin incelenen zaman siirecinde sabit oldugu varsayilmaktadir.
Ancak, bu giclii bir varsayim degildir. Ciinkii, tahakkuk muhasebesinin dogasi
geregi, sirketin ekonomik kosullarindaki degisime gore ihtiyari olmayan tahakkuklar
diizeyinde degisim olabilir (Dechow vd., 1995: 198).

4.5.1.3. Jones Modeli (1991)

ABD’de ithalat korumalarindan (giimriik tarifelerinin yiikseltilmesi, kotalarin
distiriilmesi v.b.) kimlerin faydalanacagi, federal ticaret kanunlarindaki cesitli
faktorlere dayali olarak, ABD Uluslararasi Ticaret Komisyonu (United States
International Trade Commission-ITC) tarafindan verilecek kararla belirlenmektedir.
Bu kararda en 6nemli faktor ise sektoriin karliligidir. Bu gergevede, Jones (1991),
ithalat korumalarindan faydalanmak isteyen sirketlerin, ITC tarafindan inceleme
yapilan donemde, kazang yonetimi yoluyla kari diistik gosterip géstermediklerini test

etmistir.

Jones (1991), kazang yonetiminin gdstergesi olarak, ihtiyari tahakkuk olarak
kabul edilen spesifik bir tahakkuk hesabi (McNichols ve Wilson, 1988 ¢alismasinda

kullanildig1 gibi) yerine, toplam tahakkuklarin ihtiyari bilesenini kullanmistir. Bu
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cercevede, ITC’nin vergi Oncesi karlar1 dikkate almasi dolayisiyla, toplam
tahakkuklarin ihtiyari tahakkuk bileseninin incelenmesinin daha uygun olacag:

belirtilmistir.

Jones (1991)’deki tanimlayici istatistiksel analiz, DeAngelo (1986)’da
kullanilan beklenti modeline dayandirilmistir. DeAngelo (1986) modelde, cari
donem toplam tahakkuklarin gostergesi olarak, bir 6nceki doéneme iliskin (t-1)
toplam tahakkuklar, normal tahakkuklar (ihtiyari olmayan tahakkuklar) olarak
dikkate alinmaktadir. Normal olmayan tahakkuklar (ihtiyari tahakkuklar) ise, cari
donem toplam tahakkuklar ile normal tahakkuklar (ihtiyari olmayan tahakkuklar)
arasindaki fark olarak tamimlanmaktadir. Bu kapsamda, ihtiyari olmayan
tahakkuklardaki ortalama degisimin sabit oldugu ve toplam tahakkuklardaki
degisimin ihtiyari tahakkuklardan kaynaklandig: varsayilmistir. Sayisal olarak ifade
edilecek olursa, DeAngelo modelinde, ihtiyari tahakkuklar asagidaki sekilde
kullanilmaktadir (Jones, 1991: 207).

ATAt = (TAt -TA t-l) = (DAt — DA t-l) — (NA t— NA t-l)

Ihtiyari olmayan tahakkuklardaki ortalama degisimin sabit oldugu ve toplam
tahakkuklardaki degisimin ihtiyari tahakkuklardan kaynaklandigi seklindeki Healy
(1985) ile DeAngelo (1986) modellerinden farkli olarak, Jones (1991), sirketin
ekonomik durumundaki degisiklikler dolayisiyla ihtiyari olmayan tahakkuklarda
meydana gelebilecek degisikliklerin etkisini tahmin etmek icin, satiglardaki degisim
ve briit maddi duran varlik tutarlarini modele eklemistir. Bu ¢ergevede, Jones (1991)

ithtiyari olmayan tahakkuklar ve toplam tahakkuklar asagidaki gibi tahmin etmistir.

NDA: = g [1/Ait-1] + ﬁli [AREVit / Ait-l] + ﬂzi [PPEt /Ait-l]

Bu durumda, toplam tahakkuklar asagidaki sekilde olacaktir.

TAit | A1 = @ [1/Ait—1] +ﬂ1i [AREVit / Ait—l] + ﬁ2| [PPE/Ait_]_] + &it

1/Ai1 : Bir onceki yil aktif toplama,

AREVj; : Gelirlerin toplam aktiflere oraninin cari yil ile 6nceki y1l arasindaki
degisimi,

PPE; : Briit maddi duran varliklarin 6nceki yil aktif toplamina orani,

€it : Toplam tahakkuklarin ihtiyari tahakkuk bilesenini gosteren hata terimi
(kalint1 deger)(residual value).

118




Yukarida yer alan model i¢in En Kiiciik Kareler Yonteminin uygulanmasi
suretiyle o; , f1; ve f2; katsayilari elde edilmekte, bu katsaylar yardimiyla elde edilen
tahmin degerleri (beklenen degerler) ise ihtiyari olmayan tahakkuklari
gostermektedir. Gozlenen gercek toplam tahakkuklardan, ihtiyari olmayan
tahakkuklarin ¢ikartilmasit suretiyle de t zamanindaki ihtiyari tahakkuklar
hesaplanmis  olacaktir. Bu ¢ergevede, hata katsayis1 asagidaki sekilde

hesaplanmaktadir:

DAlt = TAit - NDAit

Uit = (TAit / Ait-l) - ( a; [1/Ait-1] + bli [AREVit/Ait-l] + b2i [PPE/Ait-l] )

Jones (1991) modeli, zaman serisi verilerine dayali olup, ABD Uluslararasi
Ticaret Komisyonu (ITC) tarafindan inceleme yapilan donemde, giimriik
korumalarindan yararlanmak isteyen sirket yoneticilerinin, kar1 azaltict yondeki

ihtiyari tahakkuklar yoluyla kazang yonetimi uyguladiklari sonucuna ulagilmistir.

4.5.1.4. Endiistri Modeli (1991)

Endiistri modeli (1991), Healy (1985) ve DeAngelo (1986) modelleri
tarafindan benimsenen, ihtiyari olmayan tahakkuklarin tiim donemlerde sabit oldugu
ve toplam tahakkuklardaki degisimin ihtiyari tahakkuklardan kaynaklandig:
varsayimini gevsetmesi yoniinden, Jones (1991) modeline benzemektedir. Fakat,
Endiistri  modeli, ihtiyari olmayan tahakkuklarin belirleyicilerini dogrudan
modellemek yerine, ihtiyari olmayan tahakkuklarin belirleyicilerindeki degisimin
aynm sektordeki biitiin firmalarda ortak oldugunu varsaymaktadir. Bu gergevede,
ihtiyari olmayan tahakkuklar asagidaki model yardimiyla hesaplanmaktadir (Dechow
vd. 1995, s. 199):

NDA; = y1+ yo medyan j (TA:/ A 1)

Yukarida yer alan modelde NDA;; dogrudan gézlemlenemedigi i¢in, Healy
(1995) modelinde belirtilen toplam tahakkuklar yardimiyla hesaplanan degeri,
medyan (TA;/ A t1); incelemeye konu o6rnek firmalar diginda ayni sektérde yer alan
firmalarin toplam aktiflerle deflate edilmis toplam tahakkuklarinin medyan degerini,
firmaya 6zgii parametreler olan y; ve vy, ise; tahmin dénemindeki gézlemlere en

kiigiik kareler yonteminin uygulanmasiyla 6lgiilen degerleri ifade etmektedir.
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Endiistri modelinin ihtiyari tahakkuklardaki O6l¢tim hatasini azaltma giici,
elestirilebilecek iki etkene dayanmaktadir. Birincisi, bu modelin sadece, ayn
sektordeki firmalar igin ortak olan ihtiyari olmayan tahakkuklardaki degisimi
karsilamasidir. Ihtiyari olmayan tahakkuklardaki degisiklikler biiyiik dlciide firmaya
Ozgii sartlardaki degisimleri yansitiyor ise, Endiistri modeli ihtiyari olmayan
tahakkuklardan ihtiyari tahakkuk gostergelerini ¢ikartamayacaktir. ikincisi ise,
Endiistri modelinin, aymi sektordeki firmalar arasinda iliskili olan ihtiyari
tahakkuklar1 ortaya koymasidir. Bu durum, kazang yonetimi uygulamasinin oldugu
yoniinde bir probleme yol acabilir. Bu yondeki problemin biiytkligii ise, kazang
yonetimi gilidiisiiniin ayn1 sektordeki firmalar arasinda ne derecede iliskili olduguna
baghdir (Dechow vd., 1995: 200).

4.5.1.5. Diizeltilmis Jones Modeli (1995)

Jones (1991) modelde, yukarida detayli olarak agiklandigi iizere, satis
gelirlerinin tamamu ihtiyari olmayan tahakkuk olarak kabul edilmekte ve dolayisiyla
da hasilat ile ilgili gerceklesme kosullari tam olarak olusmadan hasilat kaydi
yapilmadig: varsayilmaktadir. Fakat, kazang yonetimi tekniklerinden birisi de satis
gelirlerinin heniiz gergeklesmeden kaydedilmesi seklinde uygulamalardir. Satis
gelirlerinin heniiz ger¢eklesmeden kaydedilmesi durumunda, ticari alacaklarda artis
ve bu artis dolayisiyla da tahakkuklarda artis meydana gelecektir. Bu nedenle,
Dechow, Sloan ve Sweeney (1995), ihtiyari tahakkuklarin hesaplanmasinda Jones
(1991) modelinin s6z konusu eksikligini gérmiisler ve literatiirde yaygin bir sekilde
kabul goren “Diizeltilmis (Modified) Jones Modeli” gelistirmiglerdir.

Diizeltilmis (Gelistirilmis) (Modified) Jones Modeli (1995), Jones (1991)
modeline benzemekle birlikte, bu modelden tek farki, kredili satis tutarindaki biitiin
degisimlerin, kazang yonetimi uygulamalarindan kaynaklandig: yoniinde varsayimda
bulunulmus olmasidir. Bu ¢ergevede, net satis gelirlerinden net ticari alacaklar
cikartilmak suretiyle olusturulan modelde, Jones (1991) modelindeki katsayi
tahminindeki aynm1 yontemler uygulanmak suretiyle hata Kkatsayisi (ihtiyari

tahakkuklar) asagidaki sekilde dlgiilmektedir:

DAit = TAit — NDAit

Uit = (TAit/ Ait.1) - (@i [1/Aiea] + bl [(AREVi- AREC)/Ajt.1] + b2; [PPE/A1] )
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Dechow, Sloan ve Sweeney (1995), kazang yonetimini tahmin etmeye ¢alisan
ve detaylar1 yukarida agiklanan modellerin (Healy Modeli, Deangelo Modeli, Jones
Modeli, Dechow ve Sloan Modeli) tahmin gii¢lerini 1950-1991 dénemleri i¢in zaman
serisi verilerine dayali olarak test etmislerdir. Calismada, Jones (1991) ve
Diizeltilmis Jones Modelin (1991), kazang yonetimi uygulamalarini tespit etme
acisindan en giicli modeller oldugu sonucuna ulasmislardir. Dechow, Sloan ve
Sweeney (1995) calismalarina benzer sekilde, Young (1999) tarafindan 1993-1996
donemleri icin gercgeklestirilen ¢alismada da, Jones (1991) ve Diizeltilmis Jones
(1991) modellerinin, kazang yonetimi uygulamalarini tahmin etme giiglerinin yiiksek
oldugu sonucuna ulasiimistir. Bu nedenle, Jones (1991) modeli gelistirmeye yonelik
cesitli calismalar (Kang ve Sivaramakrishnan, 1995; Teoh vd., 1998; Kothari vd.,
2005, v.b.) yapilmissa da, cesitli dezavantajlarina ragmen Jones (1991) ve

Diizeltilmis Jones Model yogun bir sekilde Litaratiirde kullanilmistir.

4.5.2. Kazang¢ Yonetimi Ol¢iimiinde Spesifik Tahakkuklar1 Kullanan Modeller

Kazang yoOnetimini Ol¢gmeye yonelik c¢alismalarda, genellikle, ihtiyari
tahakkuk modelleri ve 6zellikle de Diizeltilmis Jones Modeli tercih edilmektedir.
Ancak, cesitli avantajlar1 oldugu gerekgesiyle, toplam tahakkuk yaklasimina
alternatif olarak spesifik bir tahakkuk hesab: kullanilarak da kazang yonetimi
uygulamalar: tespit edilmeye c¢alisiimistir (McNichols ve Wilson, 1988; Teoh, Wong
ve Rao, 1998, vb.). Spesifik tahakkuk yaklagiminin avantajlarindan birincisi,
arastirmacilarin, tahakkuk davranisini etkileyen anahtar faktorler ile ilgili GAAP
kapsamindaki bilgilerini en iyi sekilde kullanmak suretiyle bir Onsezi
gelistirebilmeleridir. ikinci avantaji, is uygulamalar: yarg: ve takdir hakki tasiyan
tahakkuklardan olusan sektdrlere uygulanabilmesidir. Ciinkii, spesifik bir sektor
grubu, tahakkuklarin ihtiyari kismini belirlemede isaret saglayabilir. Ugiincii avantaji
ise, tek bir 6zel tahakkuk hesabi ve agiklayici degiskenler arasindaki iliskinin
dogrudan olgiilebilmesidir (McNichols, 2000, s. 333). Spesifik tahakkuklarin bu
avantajlarina disinda, dezavantajlari da bulunmaktadir. Bunlardan birincisi, hangi
tahakkuk hesabinin kazang yonetiminde kullanildigini belirlemenin zor olmasidir.
Ciinkii, spesifik bir tahakkuk hesab1 yerine birden fazla tahakkuk hesabi kullanilarak
kazang yonetimi uygulanmast miimkiindiir. Bu durumda, spesifik bir tahakkuk’un,

kazang yoOnetimini test etme giicii zayiflayacaktir. Ikincisi, spesifik tahakkuk
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yaklagimlarinin genellikle, toplam tahakkuk yaklasimina gore, daha fazla kurumsal
bilgi ve veri gerektirmesidir. Bu durum, bu tiir yaklasimlarin uygulama maliyetini
artirmaktadir. Bu yaklasimin {igiincti dezavantaji ise, spesifik bir tahakkuk hesabi
yoluyla kazang yonetimi uygulayan sirket sayisinin, toplam tahakkuklar yoluyla
kazang yonetimi uygulayan sirket sayisindan az olabilmesidir. Bu durum, spesifik
tahakkuklara dayal: caligmalarin bulgularinin genellestirilmesini

sinirlandirabilmektedir.

Spesifik tahakkuklari kullanmak suretiyle kazang yonetimini tespit etmeye
yonelik ilk g¢alisma, McNichols ve Wilson (1988) tarafindan siipheli alacaklar
karsihigr gibi tek bir tahakkuk hesabi kullanilmak suretiyle gergeklestirilmistir. S6z
konusu c¢alismada, kazang yonetiminin amaglanmadigi durumda tahmin edilen
stipheli alacaklar karsiligi tutari ile gerceklesen siipheli alacaklar Karsiligi tutari

karsilastirilmaktadir.

Spesifik tahakkuklar kapsaminda gerceklestirilen bir diger énemli ¢alisma
Beneish (1997) calismasidir. Beneish (1997) modelinde, 1987-1993 yillarinda, SEC
denetimlerinde ABD muhasebe standartlarina aykirt davrandigi tespit edilen ve
sorusturma gegiren 64 sirketin; Beneish (1999) modelde ise 74 sirketin finansal
tablolarinda gergeklesen kazang yonetimini tespit etmek iizere asagidaki oranlar

kullanilmastir.

Ticari Alacaklar, /Briit Satislar,
Ticari Alacaklar,_, /Briit Satislar,_,

Ticari Alacaklar Endeksi:

(Briit Satislar,_; — Satilan Malin Maliyeti,_,)/Briit Satislar,_,
(Briit Satiglar, — Satilan Malin Maliyeti,)/Briit Satislar,

Briit Kar Marj1 Endeksi:

(1 — Déonen Varliklar, — Maddi Duran Varliklar,)/Toplam Varliklar,

Aktif Kalitesi Endeksi :
11 Ralitest Endetst (1 — Déonen Varliklar,_, — Maddi Duran Varliklar,_,)/Toplam Varliklar,_,

Amortisman Giderleri,_, /(Amortisman Giderleri,_, + Maddi Duran Varliklar,_,)
Amortisman Giderleri,/(Amortisman Giderleri, + Maddi Duran Varliklar, )

Amortisman Endeksi:

PSD ve Genel yonetim

Giderleri Endeksi- (Pazarlama Satis Dagitim Giderleri, + Genel Yonetim Giderleri,)/Briit Satislar,

(Pazarlama Satis Dagitim Giderleri,_, + Genel Yonetim Giderleri,_,)/Briit Satislar,_;

Toplam Tahakkuklarin ADén.Var.—AKasa — (AKVYK — AUVYK — Oden.VergiveDig.Yasl.Yiik.) — Amort. Gd. i
Toplam Varliklara Orani: Toplam Varliklar

Satislardaki Biiytime Briit Satislar,
Endeksi Briit Satislar,_,

Fin. Kaldirag Degisim

. Uzun Vadeli Borg¢lar, + Kisa Vadeli Borg¢lar,) /Toplam Varliklar,
Endeksi:

(Uzun Vadeli Borg¢lar,_, + Kisa Vadeli Bor¢lar,_,)/Toplam Varliklar,_,
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Beneish (1997) modelinde; kazang yonetimi uyguladigi tespit edilen
sirketlerle , kazang yonetimi uygulamadigi kabul edilen kontrol grubu sirketlerinin
bagimsiz degiskenleri asagidaki modelde probit analize tabi tutulmustur. Boylece,
her bir degisken i¢in katsay1 elde edilmis ve elde edilen katsayilar kullanilarak, her
bir sirketin kazang yonetimi uygulayip uygulamadigi belirlenmistir (Beneish, 1999:
26):

Mi=p5iXi+ ¢

M; : Kazang yonetimi uygulayan sirketler i¢in 1, kazang yonetimi uygulamadig: varsayilan
kontrol grubu sirketleri i¢in 0 degerini alan kukla degiskeni,

Xi : Agiklayict degiskenlerin olusturdugu matrisi,

¢; . Hata terimini, ifade etmektedir.

Beneish modeli, kazang yonetiminin gostergesi olabilecek c¢esitli oranlar
degisken olarak kullanmakla birlikte tahakkuk esasi ger¢evesinde dikkate alinan bazi
degiskenleri de analizine dahil etmis olmasi, hesaplanmasinin kolay olmasi, 6nemli
ipuglart saglamasi, daha diisik maliyetli olmasi gibi avantajlar icermektedir. Bu
avantajlarina  karsin, model, spesifik tahakkuklarda olan dezavantajlari da
tasimaktadir. Bu kapsamda, Beneish model’de en belirgin olumsuz taraf, modelde
yapilacak tahminde ortaya c¢ikabilecek iki hatanin (Tip 1 hata ve Tip 2 hata)
yatinimcilar ve diizenleyici kurumlar agisindan sebep olabilecegi maliyetlerdir73.
Modelde, Tip 1 hata, gerg¢ekte kazang yonetimi uygulayan sirketlerin modelde
kazang yonetimi uygulamayan sirket olarak tahmin edilmesi ve bu sirketlerin hisse
senetlerine yatirim yapilmasindan kaynaklanmaktadir. Sirketin kazang yonetimi
uygulamadigina giivenerek yatirnm yapan yatirimci, sirketin kazang yonetimi
uyguladiginin ortaya ¢ikarilmas: durumunda zarara ugrayacaktir. Yatirimci agisindan
diger bir maliyet, Tip 2 hata olarak ifade edilen ve modelin kazang ydnetimi
uygulayan sirket olarak degerlendirdigi ancak gercekte kazang yOnetimi
uygulamayan sirketin hisse senetlerine yatirim yapilmas: durumunda ortaya
cikmaktadir. Buradaki maliyet, yatirimcinin yatinm yapmadigi sirket hisselerinde
ortaya ¢ikacak yiiksek getiriden yatirimcinin mahrum kalmas: durumunda ortaya

cikacak olan firsat maliyetidir (Kiigliks6zen, 2004, s. 287).

Beneish (1999) calismasina benzer sekilde, Kiigiiksdzen (2004) calismast;

hisse senetleri BIST de islem goren ve reel sektdrde faaliyet gdsteren 27’si kazang
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yonetimi uyguladigi tespit edilen ve 99’u ise kazang yonetimi uygulamayan ya da
buna iligkin bir tespit ve kamuya agiklanan bir durumun olmadig1 kontrol sirketi
olarak belirlenmis 126 sirket’in  1992-2002 vyillarindaki verileri tizerinde
gerceklestirilmistir.

Kiigiiks6zen (2004), Beneish (1999)’da kullanilan Probit modeli ¢alismasinda
kullanmisgtir. Boylece, probit analizi sonucunda ortaya ¢ikan katsayilar kullanilarak
her bir sirket i¢in bagimsiz degisken degerleri hesaplanmistir. Hesaplanan degerlerin
denklemde vyerine konulmasi suretiyle de her bir sirket i¢in kazang yonetimi
uygulama olasiligi tahmin edilmistir. Kiiciiksézen (2004)’te elde edilen bulgulara
gbre, kazang yonetiminin IMKB’de islem goren sirketler agisindan ortaya
cikarilmasinda, ticari alacaklar endeksi, briit kar marj1 endeksi, amortisman endeksi
ile finansman giderlerinin satiglara orant degiskenleri % 95 giiven seviyesinde; aktif
kalitesi endeksi ve stoklarin satiglara orant degiskenleri ise % 90 giiven seviyesinde,
kazang yonetimi Yyapilip yapilmadigi noktasinda gosterge teskil etmektedir
(Kiigiiksozen, 2004: 319).

Kazang yonetiminin tespitinde finansal oranlarin kullanildig: bir diger 6nemli
calisma, Spathis (2002) calismasidir. Spathis (2002), Atina Menkul Kiymetler
Borsasinda 2000 yilinda islem goren 76 sirketin finansal tablo verilerini bagimsiz
degiskenlere gore asagidaki Logit Model’de logistic regresyon analizine tabi tutmak
suretiyle, kazang yonetimine giden sirketlerin tespit edilmesinde dikkate alinmasi

gereken oranlar: belirlemistir.

E(y) = ------------------ e
1+ exp (bp + bixy + boXot..........5pXy)

E(y) : Kazang yonetimi uygulayan sirketler i¢in 1, kazang yonetimi uygulamadigi
varsayilan kontrol sirketleri i¢in 0 degerini alan kukla degisken,

bo : Kesisim degeri,

b1, by, ...by : Bagimsiz degisken katsayilari,

X1, X2, ...Xn . Bagimsiz degiskenler.

Kiigiikkocaoglu ve Kiigiiksozen (2005), Spathis (2002) ¢alismasina benzer
sekilde, Logit modelini hisse senetleri BIST’de islem goren imalat sanayi
sirketlerinin finansal tablolarint analiz etmek suretiyle gergeklestirmislerdir. Bu

cergevede, SPK tarafindan finansal tablolarinda diizeltme yaptirilan 23 sirket, kazang
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yonetimi uygulayan, 99 sirket ise kazang yonetimi uyguladigina dair bilgi ya da

bulguya rastlanmayan kontrol sirketi olarak secilmistir.

Kiigiikkocaoglu ve Kiigiiksézen (2005), net kar / aktif toplami1 orani ile
toplam finansman giderleri / toplam faaliyet giderleri oraninin, Tiirkiye’de kazang
yonetimi uygulamalarini ortaya ¢ikarmaya yarayan bulgular oldugu sonucuna
ulagmustir (Yasar, 2011: 149-163).

4.5.3. Sikhik Dagilim Yaklasimini Kullanarak Kazan¢ Yonetimini Tespit Etme

Kazan¢ yoOnetimini tespit etmekte iiglincli yaklasim olarak kullanilan
Burgstahler ve Dichev (1997) ve Degeorge, Patel ve Zeckhauser (1999) tarafindan
gelistirilen siklik dagilim yaklasimi, kazang yonetimini etkileyen davraniglari
tanimlamak i¢in firma karlarinin  istatistiksel ~ Ozelliklerini  (propertities)
incelemektedir. Bu tiir caligmalarda yazarlar, 1) sifir kar ii) dnceki ¢eyrek donemin
kar1 ve ii1) o yil i¢in analistlerin kar beklentileri seklinde belirledikleri {i¢ kiyaslama
esigi cercevesinde raporlanan karlarin yonetimsel yargilar yiiziinden diiz bir sekilde

dagilip dagilmadigina veya devamsizlik gosterip gostermediklerine bakarlar.

Beaver, McNichols ve Nelson (2003); Phillips, Pincus ve Rego (2003) ve
Myers, J. Myers L. ve Skinner (2006)’1n yaptiklar1 aragtirmalarda kullanilan siklik
dagilim yaklagiminin diger yaklagimlara gore, kazang yonetiminin yayginligini tespit
etmede daha yararli oldugu disiiniiliir. Ayrica istege bagl tahakkuklari tahmin
etmeyi gerektirmemesi de bu yaklasimmn bir avantajidir. Bununla birlikte bu
yaklasimin bazi dezavantajlar1 da vardir. Ornegin bu yaklasim kazang yonetiminin
biiyiikliigiinii hesaplayamaz ve hangi yontemlerin kazang yonetimi i¢in kullanildigini

da belirleyemez (Ayarlioglu, 2007: 116).
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5. YONTEM

Bu béliimde Istanbul Sanayi Odasi’nin “Tiirkiye’nin birinci 500 biiyiik sanayi
kurulusu” adl calismasinda yer alan ve Borsa Istanbul’da kayitli isletmelerin 2005-
2013 yillar1 arasindaki finansal tablolarindan elde edilen veriler kullanilarak
arastirmanin hipotezi test edilecektir. Bu baglamda; kullanilan modeller ve
istatistiksel yontemler, evren ve 6rneklem grubu, veri toplama ara¢ ve teknikleri, veri

toplama siireci ve analizi asagida sunulmustur.

5.1. Arastirmanin Modeli

Kazan¢ yonetiminin tespiti ile ilgili yapilan c¢aligmalar incelendiginde;
ornegin; Healy (1985), DeAngelo (1986), Jones (1991), Dechow, Sloan ve Sweney
(1995) genellikle finansal tablolar {izerinden tahakkuk ve finansal oranlar
kullanilarak olusturulan modeller ile karsilasiimaktadir. Tahakkuk modellerinin
temelinde, tahakkuklar ihtiyari ve ihtiyari olamayan tahakkuklar olarak iki bilesene
ayrilmaktadir ve kazang yonetimi uygulamalarmin bir gostergesi olarak genellikle
“ihtiyari tahakkuklar” 6lgli olarak kullanilmakta ve galismalar ihtiyari tahakkuklarin
derecesini tahmin etmeye yonelmektedir. Bunun sebebi, yoneticilerin ihtiyari
olmayan tahakkuklar1 yasalar geregi yerine getirdikleri i¢in miidahale
edemeyecekleri varsayimudir. Ihtiyari tahakkuklar ise yoneticilerin kontroliinde ve
insiyatifinde oldugu i¢in hazir degerleri, ticari alacaklari, stoklari, satiglari, gelirleri
ve giderleri vb. kalemleri gerek yiiriirlikteki yasal mevzuatta yer alan bosluk ve

esneklikler vasitasiyla gerekse yasal olmayan yollarla degistirebilmektedir (Duman,
2010: 176).

Bu baglamda; ihtiyari tahakkuklarin agiklanmas: olduk¢a zor oldugundan,
arastirmalarin  biiyiik ¢ogunlugunda ihtiyari tahakkuklarin oOlglimiine toplam
tahakkuklar ile baslanmaktadir. Toplam tahakkuklar ise, bilango yaklasimi ve nakit

akim tablosu yaklasimi olmak {izere iki sekilde hesaplanmaktadir.



Kazang yoOnetimi iizerine yapilan caligmalar incelendiginde toplam
tahakkuklar1 hesaplamada daha ¢ok bilangco yaklasimi olarak adlandirilan
hesaplamanin kullanildig1 goriilmektedir (Healy, 1985; Jones, 1991; Dechow, Sloan
ve Sweeney, 1995). Literatiirde genis bir sekilde kullanilan bilango yaklagimi toplam

tahakkuklar1 tahmin etmek i¢in asagidaki denklemden yararlanmaktadir:

TAi‘t = ACAi,t— AcaShi,t— ACLi,t + ASTDi; - DEPi,t

TA : Toplam tahakkuklar,

CA : Donen varliklar,

Cash : Nakit ve nakit benzeri varliklar,

CL : Kisa vadeli borg¢lar,

STD : Uzun vadeli borglardan kisa vadeli borglara aktarilan borglar,
DEP : Amortisman harcamalari,

A :tvet-1 zamani arasindaki degisim,

t : Zaman gostergesi,

i :Isletme gostergesi.

Bu kapsamda, Hribar ve Collins (2002), toplam tahakkuklarin
hesaplanmasinda, bilango yaklasimi ve nakit akim tablosundan dogrudan hesaplama
yaklagiminin hangisinin daha basarili oldugunu incelemislerdir. Calisma sonucu,
aynit kosullar altinda nakit akim tablosundan yararlanilarak toplam tahakkuklarin
hesaplanmasinin daha iyi sonuglar verdigini, bilango yaklagiminin ise toplam
tahakkuklarin tahmin edilmesinde hatal: sonuglar verdigini gostermistir (Alpaslan,
2011: 185). Bu nedenle, bu ¢alismada, toplam tahakkuklarin hesaplanmasinda Nakit
Akim Tablosu yaklasimi kullanilmistir. Bu durumda, sirket donem net karindan, esas
faaliyet sonucu saglanan net nakit akisi ¢ikarilmak suretiyle, her sirket ve yil verisi

icin toplam tahakkuk tutar1 agagidaki gibi hesaplanmistir.

TAi,t = Ei,t - CI:i,t

TA: Toplam Tahakkuklar

E : Donem Net Kar

CF : Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Nakit Akimlari
t ! Zaman GoOstergesi,

i Isletme Gostergesi.

Toplam tahakkuk degerlerinin yukaridaki sekilde hesaplanmasindan sonra
yapilmas: gereken, kazang yonetimi uygulamalarinin gostergesi olarak kabul edilen

ihtiyari tahakkuklar1 belirleyebilmek amaciyla, toplam tahakkuklarin, ihtiyari
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olmayan tahakkuklar1 ve ihtiyari tahakkuklar seklinde iki kisma ayristiriimasidir. Bu

durumda;

TA =NDA + DA

TA :Toplam Tahakkuklar
NDA: ihtiyari Olmayan Tahakkuklar
DA : Ihtiyari Tahakkuklar

olacaktir. Ancak, ihtiyari tahakkuklarin dogrudan hesaplanamamasi dolayisiyla,
literatiirde yapilan galigsmalarda, oncelikle toplam tahakkuklarin ihtiyari olmayan
kisimlart olgiilmekte olup, bu durumda ihtiyari tahakkuklar asagidaki sekilde

hesaplanmaktadir.

DA =TA-NDA

Bu ¢alismanin 4.5.1. boliimiinde detayli olarak agiklandigi tizere, literatiirde,
toplam tahakkuklarin ihtiyari kismini tahmin etmek igin ¢esitli yoOntemler
kullanilmistir. Ornegin; Healy (1985) toplam tahakkuklari, McNichols ve Wilson
(1988) siipheli alacaklar karsiligini kullanmislardir. Fakat, Healy (1985) modeli,
ihtiyari olmayan tahakkuklar: ihtiyari tahakkuklardan ayirmamakta; McNichols ve
Wilson (1988)’in  metodu ise toplam ihtiyari tahakkuklarin hareketini
incelememektedir. Bu nedenle, raporlanan kazanci etkileyen biitlin muhasebe
secimlerinin net etkisini yakalayabilmek i¢in Jones (1991), toplam tahakkuklari,
satislardaki degisim ve maddi duran varliklarla regresyona tabi tutmustur (Alpaslan,
2011: 186).

Jones modelindeki genel varsayim satislarin da ihtiyari olmadig1 yoniindedir.
Modelde isletme yoneticilerinin kazanci yiiksek gostermeye calistiklarinda satislarin
seviyesini hasilat heniiz kazanilmadan kaydedilmedigi varsayilmaktadir. Ancak
kazancin yiiksek gosterilmesindeki en Onemli yontemlerden bir tanesi satislarin
heniiz gerceklesmeden kaydedilmesidir. Donem sonunda gelir heniiz ger¢eklesmeden
kaydedildiginde isletmenin satis gelirleri ve heniiz satis ile ilgili nakit tahsilati
gerceklesmedigi i¢in tahakkuklari (ticari alacaklar nedeniyle) artacaktir. Ancak
model, ihtiyari olmayan tahakkuklardaki artislar1 satiglardaki artislarla acikladig

icin, ihtiyari olan bu tahakkuk hesaba katilmayacaktir. Jones modelindeki bu
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eksikligi agmak i¢cin Dechow, Sloan ve Sweeney tarafindan 1995 yilinda

“Diizeltilmis Jones Modeli” olarak anilan model gelistirilmistir

Modelde olay veya belirleme donemindeki ihtiyari olmayan tahakkuklarin
belirlenmesinde satiglardaki degisimler ticari alacaklardaki degisimle diizeltilerek
modele eklenmistir. Boylece bu modelde olay donemi sonundaki bilangoda yer alan
tim ticari alacaklarin kazanci yliksek gosterilmeye dayanan islemler sonucunda

olustugu varsayilmistir (Yikseltiirk, 2006: 151-152).

Tahakkuk esash kazang yonetimi tespit modelleri ile ilgili Dechow, Sloan ve
Sweeney (1995)’in yapmis olduklar1 ¢alismada Healy Modeli, DeAngelo Modeli,
Jones Modeli, Dechow ve Sloan Modeli modelleri test edilmistir. Bu degerlendirme,
modeller tarafindan kullanilan istatistiki ¢alismalarin 6zellikleri ile giiclerinin
karsilagtirilmasina yonelik olarak SEC’in kayitlarinda yer alan daha 6nce kazang
yonetimi uygulamalar1 yaptigi tespit edilmis olan firmalara uygulanmistir. Bu
caligma test edilen biitiin modellerin kazan¢ yonetimi uygulamalarini tespit ettigini
ve “Diizeltilmis Jones Modeli”nin en giiclii dl¢limii yapan model oldugunu ortaya

cikarmustir.

Bu nedenle, ihtiyari tahakkuklar yoluyla kazan¢ yonetimini tahmin etmek
icin, Dechow, Sloan ve Sweeney’in c¢alismalarinda kullandiklart asagidaki
Diizeltilmis Jones Modeli (Modified Jones Model), bu tez ¢alismasinda kullanilan
model i¢in temel olusturmustur (Yikseltiirk, 2006: 147).

TA;t ! Ai1=Bo + B [(AREV-AREC) it/ Ait—l] + B3, [PPEit / Ait—l] + &t

TA;: :iisletmesinin t yilindaki toplam tahakkuklari,

Ait1 - 1 isletmesinin bir 6nceki y1l aktif toplami,

AREVj; : i isletmesinin t yilindaki net satiglarinin cari yil ile 6nceki y1l arasindaki
degisimi,

AREC;; : i isletmesinin t yilindaki net ticari alacaklarinin cari yil ile 6nceki yil
arasindaki degisimi,

PPEi; :1iisletmesinin t yilindaki briit maddi duran varliklari,

€it . 11sletmesinin t y1lindaki regresyon hata katsayisi,

t : Tahmin donemindeki y1l endeksi.

Asir finansal performans gosteren firmalar iizerinde inceleme yapildiginda
jones ve diizeltilmis jones modelinin yetersiz kaldiginin Dechow, Sloan ve Sweeney

(1995)’nin yaptiklar1 calismada ortaya ¢ikmasindan sonra, Teoh, Wong ve Rao
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(1998) ve Kothari, Leone ve Wasley (2005) bu yetersizlikleri ortadan kaldirmak igin
performansla eslestirilmis ihtiyari tahakkuk o6l¢iimlerini 6nermislerdir. Teoh, Wong
ve Rao (1998) yaptiklar1 calismada performans eslestirme yaklasiminin, benzer
performansa sahip firmalarda jones modeliyle elde edilen tahakkuklardaki herhangi
bir sistematik hatay1 elimine etme kazanci sagladigini ortaya koymuslardir. Kothari,
Leone ve Wasley (2005) ise performans eslestirme yaklagimina bir alternatif olarak,
jones ve diizeltilmis jones modelinin igine bir performans ol¢iimiinii dahil etmeyi
onermislerdir. Yazarlar performans 6l¢iimii olarak varliklarin getirisini kullanarak
performans eslestirme yaklasimlarini  karsilastirmak amaciyla uygulamaya
koymuslardir. Caligmanin sonucunda bu sekildeki bir degisikligin orjinal jones

modelinin 6zelliklerini gelistirdigini bulmuslardir (Ayarlioglu, 2007: 112-113).

Sonug olarak, 1991°de ortaya ¢ikan jones modelinin 6zelliklerini temel alan
genis bir model ailesi ortaya ¢ikmaktadir. Fakat bu modellerden higbiri dnerilerin bir
kismimi1 veya tamamini kapsayacak sekilde birlestirilememistir. Bazi problemler
barmdirmalarina ragmen jones ve modife edilmis jones modeli popiilerliklerini her
zaman korumuslardir ve halen de literatiirde genis bir sekilde kullanilmalarina devam

edilmektedir (Ayarlioglu, 2007: 114).

Kothari Modeli; Jones ya da Diizeltilmis Jones Modeline finansal
performans 6l¢iimii olarak ROA (Aktif Karlilik Orani) degiskenini ekleyerek katkida

bulunmuslardir.

TAit/ Aier= Bo + B1 [(AREV-AREC) it/ Aie1] + B> [PPEit / Aira] + Bs[ROAL] + &it

TA;: :iisletmesinin t yilindaki toplam tahakkuklari,

Ait1 - 1 isletmesinin bir 6nceki y1l aktif toplami,

AREVj; : i isletmesinin t yilindaki net satiglarinin cari yil ile 6nceki y1l arasindaki
degisimi,

AREC;; : i isletmesinin t yilindaki net ticari alacaklarinin cari yil ile 6nceki yil
arasindaki degisimi,

PPEi; :1iisletmesinin t yilindaki briit maddi duran varliklari,

ROA; :1i firmasmin t yilindaki aktif karlilik orant,

€it - 1 igletmesinin t yilindaki regresyon hata katsayzsi,

t : Tahmin donemindeki y1l endeksi.

Larcker ve Richardson Modeli; Diizeltilmis Jones Modeli’ne (Faaliyet
Nakit Akis1) ve (Piyasa Degeri/Defter Degeri) degiskenleri eklenerek

olusturulmaktadir. Tahakkuklarin satiglardaki biiylime ile sermaye yogunlugunun bir
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fonksiyonu oldugu varsayilmaktadir. Bu yiizden beklenen biiyiimeyi temsil etmek
tizere modele, piyasa degeri / defter degeri (M/B) ve esas faaliyetlerden kaynaklanan
nakit akis1 (CFO) degiskenlerini eklemektedir (Durak, 2010: 139).

TAi/ Aa= Bo+ By [(AREV-AREC) i / Aiea] + By [PPEit/ Aia] +
B3 [CFOit / Air-1] + Ba(M/B)it] + &it

TAi: :iisletmesinin t yilindaki toplam tahakkuklari,

Ait1 - 1 isletmesinin bir 6nceki yil aktif toplami,

AREV;j : i isletmesinin t yilindaki net satislarinin cari yil ile onceki yil arasindaki
degisimi,

AREC;; : i isletmesinin t y1lindaki net ticari alacaklarinin cari yil ile 6nceki yil
arasindaki degisimi,

PPE;; :iisletmesinin t yilindaki briit maddi duran varliklari,

CFOi;: :iisletmesinin t yilindaki esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akist,
M/Bi: :iisletmesinin t yilindaki piyasa degeri/defter degeri,

€it - 1 igletmesinin t yilindaki regresyon hata katsayzsi,

t : Tahmin dénemindeki y1l endeksi.

Kazang¢ yonetimi uygulamalarini 6lgmek i¢in kullanilan biitiin bu modellerde
bagimli ve bagimsiz biitiin degiskenler degisen varyans (heteroskedasticity)
problemini 6nlemek i¢in bir 6nceki donemin toplam varliklarina boliinmiistiir. Tiim
modellerde toplam tahakkuklar nakit akisi yaklasimina gore hesaplanmakta, ihtiyari
olmayan tahakkuklar ise agiklayict degiskenler yardimiyla hesaplanmaktadir.
Dolayisiyla modellerde yer alan hata terimi (¢) kazang yonetimi uygulamalarmin
gostergesi olarak kabul edilen ihtiyari tahakkuklarin seviyesini gostermektedir.
Ciinkii toplam tahakkuklarin, ihtiyari olmayan tahakkuklarin disinda kalan bolimi

ihtiyari tahakkuklar1 vermektedir (Onder ve Agca, 2013: 39).

Literatiire uygun olarak bu calismada da Diizeltilmis Jones, Kothari ve
Larcker ve Richardson modellerinin kazang yonetimi ve finansal performans
tizerinde anlamli etkilerinin oldugunu belirledikleri degiskenler kullanilarak

olusturulmus asagidaki model kullanilacaktir.

TAi: / Air= Bo+ B [(AREV-AREC) it / Ait—l] + B [PPEit / Ait—l] + Bg[ROAit]+B4
[CFOit / Ait1] + Bs(M/B)it] + &it
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5.1.1. Bagimh Degisken

Literatiirdeki ¢cok sayida calismada oldugu gibi bu c¢aligmada da bagiml
degisken toplam tahakkuklardir (TA). Toplam tahakkuklarin hesaplanmasinda Hribar
ve Collins (2002)’nin ¢alismalarindaki sonug ile uyumlu olarak Nakit Akim Tablosu
yaklasimi kullanilmistir. Bu durumda, sirket dénem net karindan (E), esas faaliyet
sonucu saglanan net nakit akisi (CFO) cikarilmak suretiyle, her isletmenin yillik

verisi i¢in toplam tahakkuk tutar1 asagidaki gibi hesaplanmaistir.

TAi’t = Ei,t — CFOiyt

Tahakkuklarin piyasaya 6nemli bilgiler tagidigi kabul edilmektedir ve kazang
yonetimi ile ilgili olarak yapilan ¢alismalarin temel olarak tahakkuklari arastirma
kapsamina aldiklar1 goriilmektedir (Schipper, 1989: 92). Calismalarin ¢ogunda,
ithtiyari tahakkuklar1 6lgmek {izere, kamuya aciklanan “net kar” ile “faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akigi” arasindaki fark olarak tanimlanan “toplam tahakkuklar”
tahmin edilmeye ¢alisilmistir. Bu sekilde tahmin edilen toplam tahakkuklar, normal
tahakkuklarin bir gostergesi olarak kabul edilen tipik caligma sermayesi ihtiyacini
ortaya koymak tizere satiglar ile regresyona tabi tutulmaktadir. Tahakkuklar, normal
diizeydeki amortismanlar: ortaya koymak tizere de briit maddi duran varliklar gibi
degiskenler ile regresyona tabi tutulmaktadir. Bu regresyon isleminde ihtiyari
tahakkuklar, toplam tahakkuklarin agiklanamayan kismini olusturmaktadir. Yapilan
caligmalarda ihtiyari tahakkuklarin aktiflerle iliskilendirilmesinin dolayisiyla bu iliski
ya da orantida bir temel sapmanin kazang¢ yonetimi uygulamasiin varligini ortaya
koyacagi savunulmaktadir. “Toplam Tahakkuklar/Toplam Aktif” oraninin igletmenin
faaliyet hacminde bir degisme olmadigi siirece sabit olarak seyretmesi
beklenmektedir. Gergekte faaliyet hacminde bir degisme olmaksizin bu orandaki
asir1 sapmalar, kazang yonetimi isareti olarak algilanmaktadir. Modelde tahakkuk
degisiklikleri toplam varliklara gére derecelendirilmistir (Tahakkuklar/Bir Onceki
Y1l Toplam Aktifi). Boylece; bu degisikliklerin sebebinin kazang yonetimi mi yoksa

normal faaliyet hacmindeki degismeler mi oldugu da dikkate alinmis olmaktadir.
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5.1.2. Bagimsiz Degiskenler

AREV : Net satiglarinin cari yil ile onceki yil arasindaki degisimini
gostermektedir. Bu degisken isletmelerin gelir tablosunda yer almaktadir. isletmenin
tahakkuklarinin satiglarindaki degisimle dogru orantili olarak artmasi beklendigi i¢in

satiglarin isaretinin pozitif olmasi1 beklenmektedir.

AREC : Net ticari alacaklarinin cari yil ile 6nceki yil arasindaki degisimidir.
Modelde satiglardaki degisimden g¢ikarilmak suretiyle yer almaktadir. Ticari

alacaklardaki degisim bilangoda yer alan bilgilere goére hesaplanmaktadir.

PPE: Maddi duran varliklar olarak modelde yer almaktadir. Ancak bu
degisken, Diizeltilmis Jones ve Larcker ve Richardson modellerinde briit maddi
duran varliklar olarak hesaplanirken, sadece Kothari Model’inde net maddi duran
varliklar olarak hesaplanmaktadir. Maddi duran varliklar degiskeni bilangoda yer
alan bilgilerden elde edilmektedir. Ancak bilangoda yer alan maddi duran varliklar
net degerler olarak gosterilmektedir. Briit maddi duran varliklari hesaplayabilmek
i¢in, bilango dipnotlarinda yer alan maddi duran varliklarin birikmis amortismanlari
ve varsa deger diigikliigii karsiliginin da eklenmesi gerekir. Maddi duran varliklar
isletmenin faaliyet giderlerini arttiracagl ve ayn1 zamanda da amortisman giderlerini
arttiracagi i¢in tahakkuklarda azaltic1 etkiye neden olacaktir. Bu nedenle de maddi
duran varliklar ile ilgili bagimsiz degiskenin isaretinin negatif olmast beklenmektedir

(Yiikseltiirk, 2006: 183).

CFO: Isletmenin faaliyet nakit akisini gdstermektedir. Faaliyet Nakit Akigt
degiskeni isletmelerin Nakit Akim Tablosunda yer almaktadir. KAP ve BIST internet
sitelerinde yer alan mali tablolar arsivinden her bir isletme/yil i¢in manuel olarak
toplanmistir. Faaliyetten kaynaklanan nakit akisinin, tahakkuk diizeyi ile negatif
olarak iligkisi olmasi dolayisiyla kontrol degiskeni olarak modele eklenmistir
(Larcker ve Richardson, 2004). Bu nedenle, faaliyetten kaynaklanan nakit akis

katsayisinin negatif olmasi beklenmektedir.

ROA: Aktif Karlilik Oranidir. Net karin toplam varliklara boliinmesi
suretiyle elde edilmektedir. Gelir tablosunda yer alan net kari, bilangoda yer alan
aktif toplamina bolerek hesaplanmaktadir. ROA degerinin pozitif olmasi ve biiyiik

olmasi isletmenin varliklarinin etkin ve verimli sekilde kullanilarak faaliyetlerinden
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yiikksek kazang elde etmis oldugu anlamina gelmektedir. Tam tersi ise isletmenin
varliklarindan yeterince faydalanamadigini, dogru is siirecleri uygulayamadigini,
performansinin diisiik oldugunu vb. ifade eder. Tahakkuklar hem aktifte hem de gelir
tablosunda ayni etkiye sahipse yani ger¢cek ekonomik islemlere dayaniyorsa, aktif
karlilik oran1 >1 iken, geliri arttiric1 net pozitif tahakkuklarin bu oranda diismeye
neden olmasi beklenir. Bu durum tahakkuk degiskenligi ile bu oran arasinda ters bir
iliski beklenmesi gerektigini gostermektedir (Bayirli, 2006: 273). Bu ¢alisma da bu
degisken FINNET veri tabanindan temin edilmistir.

M/B: Kazan¢ yOnetiminin genel amaglarindan biri isletmenin hisse senedi
fiyatlarim arttirmaktir. Isletmeler, gelecekte yiiksek kar payr dagitilacagi yoniinde
beklenti olugturmak suretiyle, isletmeye yatirim yapilmasini ve boylece isletme hisse
senetlerinin yiikselmesini saglamak isterler. Ciinkii, bir isletmenin hisse senedi
fiyatinin yiikselmesi, o isletmenin piyasa degerinin yilikselmesi suretiyle sermaye
maliyetinin azaldig1 anlamina gelmekle birlikte, isletme yoneticileri i¢in yiiksek prim
anlamma da gelmektedir. Dolayisiyla, hisse senedi fiyatin1 yiikseltmek amacin
giiden isletmeler, kazan¢ yOnetimi yolu ile isletmenin hisse senedi fiyatini
yiikseltecek ve boylece isletmenin yiiksek bir kazang giicii oldugu yoniinde
yatirimeilart yonlendirmis olacaktir (Mulford ve Comiskey, 2002: 5). Bu kapsamda,
M/B ‘nin yiikksek veya diisiik olmasi, hisse senedi fiyatinin yiiksek veya diisiik
oldugu anlamina geleceginden, bu oranda meydana gelecek artiglar, isletme piyasa
degerinin yiikseldigini ve hisse fiyatinin piyasada degerlendigini gosterecektir.
Dolayisiyla, kazang yonetimi uygulanmak suretiyle, isletmenin kazang giicliniin
yiksek oldugu izlenimi verilebilecektir (Alpaslan, 2011: 191). Bu nedenle M/B
orani, Larcker ve Richardson (2007), Zhou ve Elder (2001), Dang (2004), Li ve Lin
(2005) ve Alpaslan (2011)’ de kullanildig: gibi kontrol degiskeni olarak kullanilmig
olup, bu degiskenin katsayisinin pozitif olmast beklenmektedir. i isletmesinin t
yilindaki piyasa degeri/defter degeri olarak modele dahil edilmektedir. Piyasa degeri,
isletmenin 6denmis sermaye ve piyasa fiyatinin ¢arpilmasi suretiyle elde edilmistir.
Isletmelerin piyasa fiyati BIST’in internet sitesinde aylik donemler itibariyle yer
almaktadir. Odenmis sermaye ise, bilangoda yer almakla birlikte yine BIST’in
internet sayfasinda da yer almaktadir. Defter Degeri degiskeni de isletmelerin
bilangolarinda yer alan 6z kaynaklar olarak hesaplanmaktadir. Ancak burada dikkat

edilmesi gereken, 6z kaynaklarin ana ortakliga ait 6z kaynaklar olmasi gerektigidir.
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Azinlik paylar1 varsa bu tutar diisiilmelidir. Bu ¢alismada bu degisken FINNET veri

tabanindan temin edilmistir.

5.2. Arastirmanin Evreni

Bu c¢alismanin evrenini; Istanbul Sanayi Odasi (ISO)’ nin, ilk kez 1968
yilinda 100 Biiyiik Sanayi Kurulusu 6l¢eginde baslattigi ve yillar i¢inde gelistirerek
1981°den itibaren “Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu” olarak siirdiirdiigii
calismada yer alan, ISO 500 listesindeki isletmeler olusturmaktadir. Orneklem
kiimesini ise 2006-2013 yillar1 arasinda ISO 500 listesinde yer alip BIST de kayith

olan isletmeler olusturmaktadir.

Bu baglamda iSO 500 listesi ile www.borsaistanbul.com ve www.kap.gov.tr
internet  adreslerinden temin edilen BIST’e kayith isletmeler listesinin
karsilastirilmast suretiyle 6rneklem donemi olan 2006-2013 yillar1 arasinda siireklilik

arz eden 60 isletme analize dahil edilmistir.

5.3. Veri Toplama Arac ve Teknikleri

Bu calismada ihtiyag duyulan veriler; ikincil veri toplama teknikleri
kullanilarak elde edilmistir. Ihtiyaca uygun olan bilgiler Borsa Istanbul (BIST)
(www.borsaistanbul.com), Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) (www.kap.gov.tr)
ve Finnet Analiz (www.finnet.com.tr) internet siteleri araciligi ile veri setine

eklenmistir.

5.4. Veri Toplama Siireci

Arastirmanin evreni, birinci ISO 500 listesinde bulunan 500 isletmeden
olusmaktadir. Orneklem kiimesi ise listede yer alan halka agik isletmeler olarak
belirlenmistir. Bu kapsamda BIST’den temin edilen halka agik isletmeler listesi ile
[SO’nun yaymladigi “Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu” listesi
karsilastirilmis 85 adet isletmenin halka acik oldugu tespit edilmistir.

Aragtirmanin siirlarindan olan kesintisiz olarak listede yer alma kriteri i¢in
geriye doniik olarak 2005 — 2013 yillarina ait iSO 500 listeleri taranmis ve 85

isletmenin 69’unun 9 yi1l boyunca liste de yer aldig1 belirlenmistir. Gézlem stiresi
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2006-2013 yillar1 arasinda 8 donem olmasina ragmen bir dnceki yil verisine ihtiyag
duyulan analizler olmasi sebebi ile veriler 9 donemi icerecek sekilde toplanmistir. Bu
donemlere iliskin veriler, isletmelerin mali tablolarinda yaymlanan ham veriler

incelenerek ve aragtirmanin amacina uygun olarak siniflandirilarak elde edilmistir.

Bir diger smirlama olan 2005 — 2013 yillar1 boyunca BiST’e kayith olma
kriteri igin ise yine BIST’in internet sitesinden temin edilen ilk islem tarihi listesi
taranmis ve 1 Ocak 2005 tarihinden sonra islem géormeye baglamis isletmeler tespit
edilmis ve kapsam disina c¢ikarilmistir. Finansal bilgisi eksik olan isletmeler de
kapsam disma ¢ikarilarak Orneklem kiimesi 60 isletme ile simirlandirilmistir.
Calismanin baglangic donemi olarak 2005 yilinin esas alinmasinin nedeni, borsada
islem goren isletmeler yillik ve ara donem finansal tablolar ile yillik raporlarini
Uluslararasi Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlar1 gercevesinde

hazirlamalarinin 1 Ocak 2005 tarihi itibari ile zorunlu kilinmis olmasidir.

Calismada isletmelerin zorunlu ve ek mali tablolar1 ile dipnotlarma BIST ve
KAP sitelerinden, cesitli finansal oranlar ile isletmelerin finansal bilgilerine FINNET
veri tabanindan ulagilmistir. 2006 - 2013 yillarina ait 12 aylik finansal tablolar1 ve
dipnotlarin1 kapsayan veri seti, 60 isletmeye ait 8 donem, 480 isletme/y1l gézlemden
olugmaktadir. Hipotezlerin 6lgiilmesine yonelik kullanilacak modeller, olusturulan

veri seti ile analize tabi tutulacaktir.

5.5. Verilerin Analizi

Coklu regresyon analizi, bir bagimli degisken (dependent variable) ya da
kriter degisken ve iki yada daha fazla bagimsiz degisken (independent variable)
arasindaki iligkiyi dogrusal bir modelle aciklayip, bagimsiz degiskenlerin etki
diizeylerini belirlemeye yarayan bir yontemdir. Bu calismada; bagimli degisken
olarak Toplam Tahakkuklar ve yukarida belirtilen 5 adet bagimsiz degisken
kullanilacaktir. Modelde bagimli ve bagimsiz degiskenler degisen varyans
(heteroskedasticity) problemini énlemek i¢in bir 6nceki donemin toplam varliklarina
boliinmiistiir. Burada yapilan ¢aligmanin amaci kazang yonetimi i¢in gosterge kabul
edilen tahakkuklar ile isletmenin finansal performansi arasindaki iliski diizeyini
tespit etmek ve bu degiskenlerin 6nem derecelerini bulmaktir. Bu amagla paket

program kullanilarak ¢oklu dogrusal regresyon analiz yontemi uygulanmigtir. Bu
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boliimde; coklu dogrusal regresyon ile ilgili agiklayici bilgiler verilecek ve veri

analizi ile ilgili yapilan testler degerlendirilecektir.

5.5.1. Teorik Olarak Coklu Dogrusal Regresyon

Cok degiskenli istatistik tekniklerinin hepsinde oldugu gibi ¢oklu dogrusal
regresyon da bazi varsayimlara dayanmaktadir. Bu tekniklerden elde edilen istatistik
testlerin gegerliligi bu varsayimlarin saglanmasina baghdir. Verilerin dikkatle
incelenmesi, daha iyi tahmin ve ¢ok boyutlu evreni daha gercek¢i degerlendirmeyi

saglamaktadir (Kalayci, 2010: 207).

5.5.1.1. Coklu Dogrusal Regresyon Modelinin Varsayimlari
Coklu dogrusal regresyon modelinin varsayimlari asagidaki gibidir.

Normal dagilim: Verilerin normal dagilima uymasidir. Gorsel olarak, grafik
testleri (Q-Q, P-P, histogram, govde-yaprak) kullanildigi gibi, analitik olarak ki-kare
uygunluk, Kolmogorov-Smirnov (K-S) ve Shapiro-Wilks (W istatistigi) testleri de
normallik varsayimini denetlemek i¢in kullanilmaktadir. Ayrica dagilimin carpiklik

ve basiklik degerlerine bakilarak da normallik varsayimi irdelenebilir.

Dogrusallik: Bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki iliski dogrusaldir.
Dogrusalligin = saglanamadigi  durumlarda doniisiimler uygulanabilir. Bunlar
logaritmik doniisiim, karakok doniisiim, hiperbolik doniisiim, kare doniisiimii, arcsin
doniisiimii, logit dontlistim ve Fisher Z doniisiimii olarak siralanabilir. Bu doniisiimler

normallik ve esvaryansliligin elde edilmesi i¢in de kullanilan doniistimlerdir.

Eskovaryans: Eskovaryans, tiim gruplar i¢in kovaryans matrislerinin esit
olmasmi gerektirir. 1949 yilinda Box tarafindan gelistirilen Box-M istatistigi ile

yapilmaktadir.

Coklu dogrusal baglanti: Bagimsiz degiskenler arasinda anlamli dogrusal
iliski yoktur. Varsa bu durum coklu baglant1 (multicolinearity) olarak adlandirilir.
Modeldeki her bir bagimsiz degisken, diger bagimsiz degisken(ler)ce tam olarak
tahmin edilebiliyorsa, buna tekillik (singularity) denmektedir. Coklu baglanti
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problemini saptamak i¢in birgok yontem kullanilabilir. Bunlardan bazilar1 asagidaki
gibidir.

a. Coklu baglant1 sorunu saptamak i¢in basit korelasyon matrisi incelenebilir.
Iki degisken arasindaki korelasyon anlamli ise ¢oklu baglant: problemi olabilir.

b. Modele ilave edilen bagimsiz degiskenlerin neden olacagi R? *deki degisim
incelenebilir. Ilave edilen bagimsiz degisken R? ’de onemli bir degisiklik
olusturmazsa, ¢oklu baglant1 problemi olabilir.

c. Kismi korelasyon katsayilari incelenebilir. iki degisken arasinda basit
korelasyon anlamli ¢iktig1 halde, kismi korelasyon katsayilart anlamsiz ise ¢oklu
baglant1 problemi olabilir.

d. Varyans artim degerleri (VIF) yontemi kullanilabilir. Varyans sisme
degerleri, bagimsiz degiskenlerin korelasyon matrisinin tersinin kosegen degerleridir.
Bagimli degisken ve bagimsiz degiskenler arasinda iligki yoksa VIF=I (R2 =0)
olacaktir. Tam bir iliski varsa, VIF = o (R2 =1) olacaktir. VIF degerlerinin 10’u
gecmemesi ¢oklu baglanti probleminin olmadigini belirtir.

e. Coklu baglantinin tespitinde diger bir yontem, degiskenlerin toleranslarini
hesaplamaktir. Kiiciik tolerans degeri biiyiik VIF degeri anlamina gelir.

f. Bir diger yontem endeks sayilarinin hesaplanmasidir. 30’un ftizerindeki

kosul indeksi ¢oklu baglantinin oldugunu gosterir.

Otokorelasyon: Hatalarin bagimsizligi olan bu varsayim, degisken birim
degerlerinin birbirinden bagimsiz olmasidir. Otokorelasyonu saptamak i¢in Durbin

Watson (DW) istatistigi kullanilmaktadir.

5.5.1.2. Coklu Dogrusal Regresyonda Hipotez Testi

Model kurulduktan yani denklem elde edildikten sonra, varyans analizi (F
testi) kullanilarak, modeldeki bagimli degiskenin, modele aliman bagimsiz
degiskenlerce agiklanip ag¢iklanmadigi test edilmektedir. Burada kurulan model
dogrusal oldugundan bir anlamda degiskenler arasindaki dogrusal iligki
simanmaktadir. Sifir (Hp) hipotezi, tim regresyon katsayilarmin sifira esit oldugu
varsayimiyla kurulur. Yani Ho : 1 = 8> == f3j = 0 seklindedir. Alternatif hipotez
Hi hipotezi ise en az bir 5 *nin sifirdan farkli oldugunu belirtmektedir. Yani; H; . en
az bir f3j# 0 seklindedir.
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Bulunan F degerine gore, secilen Y onemlilik diizeyine gore, F tablo degeri
ile karsilagtirillir. Eger hesaplanan deger tablo degerinden biiylikse sifir hipotezi
reddedilir. Bu da regresyon katsayilarindan en az birinin sifirdan farkli oldugu
alternatif hipotezin kabul edilecegi anlamina gelmektedir. Eger hesaplanan deger
tablo degerinden kiiglikse, sifir hipotezi kabul edilir. H;’in kabul edilmesi regresyon
katsayilarinin sifirdan farkli oldugu yani regresyon katsayisinin 6nemli oldugunu ve
Y oOnemlilik diizeyinde regresyon katsayisi ile tahmin yapabilecegi anlamina

gelmektedir.

5.5.1.3. Regresyon Katsayilarinin Test Edilmesi

F istatistigi ile Ho hipotezinin reddedilmesi; modelin anlamli oldugu, yani
bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda dogrusalligin oldugu anlamina gelmektedir
ve kurulan alternatif hipotez geregi katsayilardan en az birinin sifirdan farkli
olduguna karar verilir. Bu noktada hangi regresyon katsayisinin ya da katsayilariin
sifirdan farkli ya da esit oldugu test edilecektir.

T istatistigi yardimiyla parametrelerin ayr1 ayr testi yapilarak yani regresyon
katsayilarinin sifirdan anlamli bir sekilde farkli olup olmadig test edilmektedir. Sifir
hipotezi olarak her bir regresyon katsayisinin 0 oldugu ve alternatif hipotez ise

stfirdan farkli oldugu yoniinde kurulur.

5.5.1.4. Belirlilik Katsayis1 (R?) ve Diizeltilmis R?
y

Test edilen modelde, bagimsiz degiskenlerce (yordayici), bagimh
degiskendeki aciklanan varyansin oranidir. Modelin veriye uygunlugunun 6lgiisii
olarak da kullanilabilen R? model ile aciklanan degisimin, toplam degisim i¢indeki
yiizdesidir.

Bagka bir ifade ile belirlilik katsayisi (RZ) bagimli degiskenin yiizde kacinin
modele dahil edilen bagimsiz degiskenler tarafindan agiklandigini gésterir. Ancak
coklu regresyon modelinde dikkat edilmesi gereken nokta; belirlilik katsayist modele
dahil edilen degisken sayis1 arttikga artar. Boyle durumlarda, diizeltilmis belirlilik
katsayisina (Adjusted RZ) bakilmalidir.
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5.5.1.5. Modele Girecek Degiskenlerin Secimi

Modeldeki bagimli degiskeni en iyi aciklayacak bagimsiz degiskenlerin
belirlenip, 6nemsizlerinin modelden ¢ikarilmasi i¢in yapilan bir siiregtir. Burada asil
amag yordayan degisken sayisint minimum ve Rz’yi ise maksimum yapacak modeli

elde etmektir.

Enter Metodu: Enter metodunda arastirmaci, modeli olusturan bagimsiz
degiskenleri belirtir. Ardindan bu modelin bagimli degiskeni tahmin etme basarisi
degerlendirilir. Eger bir bagimsiz degiskenin digerinden daha o6nemli oldugu
diistiniilmiiyorsa bu model kullanilir. Her bir degisken modele eklendigi gibi, her
birinin modele olan katkis1 da degerlendirilir. Eger eklenen degisken modelin tahmin

etme giiciinii arttirmiyorsa degiskenin modelden ¢ikarilmasinin bir sakincasi yoktur.

Ileriye Dogru Secim (Forward Selection): Forward selection metodunda
SPSS, degiskenleri bagimli degiskenle olan korelasyon gii¢lerine gére modele sirayla
sokar. Modele giren her bir degiskenin etkisi 6l¢iiliir ve modeli 6nemli derecede
etkilemeyen degiskenler modelden ¢ikarilir. Model sabit terimin bulundugu bir
denklemle baglayip, bagimli degiskenle negatif ya da pozitif en yiiksek korelasyona
sahip bagimsiz degiskenin modele dahil edilmesiyle devam eder. Alinan bu bagimsiz
degisken ayni zamanda bagimli degiskenle en yiiksek F istatistigine sahiptir. F

anlamli ise bu degisken modele alinir ve ileriye se¢im yapilir, yoksa se¢im sona erer.

Geriye Dogru Eleme (Backward Selection): Bu metodda, SPSS tim
degiskenleri modele dahil eder. En giigsiiz bagimsiz degisken modelden ¢ikarilir ve
regresyon tekrar hesaplanir. Eger bu durumda model O©nemli derecede
giicsiizlesiyorsa, bagimsiz degisken tekrar modele eklenir, eger giigsiizlesme onemli
derecede degilse, bagimsiz degisken c¢ikarilir. Bu silire sadece yararli bagimsiz

degisken kalincaya kadar tekrarlanir.

Adim-Adim Regresyon (Stepwise Selection): Bagimsiz degiskenler modele
sirayla eklenir. Modele eklenecek ilk degisken ileriye dogru secimde oldugu gibi
bagimli degiskenle en yiiksek korelasyona sahip olan bagimsiz degiskendir. Kalan
degiskenlerle bagimli degisken arasindaki kismi korelasyon katsayis1 hesaplanip, en

yiiksek katsayist olan degisken modele alinir. Modele alinan son degiskenin,
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modelde gerekliligi ve son degiskenden 6nce modeldeki degiskenlerin gerekliligine

bakilmayip, 6nemsiz goriilenler modelden atilmalidir (Demir, 2012: 51-57).

5.5.2. Tamimlayic Istatistikler, Varsayimlar ve Hipotezlerin Test Edilmesi

Kazang yoOnetimi tespiti i¢in olusturulan beklenti modelinde yer alan
degiskenlerin ortalama ve standart sapma degerlerini iceren tanimlayici istatistikler
Tablo 10’da verilmektedir. Buna goére, Tablo 10’da yer alan ve modelin bagimli
degiskenini olusturan toplam tahakkuklar (TA) her bir isletme igin ayr1 ayri

hesaplanmistir. Orneklemde yer alan 480 isletme/yil verisinin ortalama toplam

tahakkuku -0,0233 ve standart sapmasi 0,169’dur.

Tablo 10. Degiskenlerin Tanimlayic: Istatistikleri

Degisken N En Diisiik | En Yiiksek | Ortalama | Std. Hata | Std. Sapma
TA 480 -1,39153 1,344441 -,0233410| ,00771320 , 16898772
REV-REC 480 -1,17445 1,76663 ,0973640| ,01210809 ,26527500
PPE 480 ,02894 2,35679 44710320 ,00976919 ,21403217
CF 480 -,63050 1,44850 , 1007282 | ,00774996 , 16979314
M/B 480 ,16430| 15,81897| 1,8407859( ,07947590 1,74122965
ROA 480 -,22266 ,56575 ,0770165 | ,00474422 , 10394068

Bagimsiz degiskenler modelin bagimli degiskenini tahmin etme giiciinii
arttirmiyorsa modelden c¢ikarilmasinda bir sakinca yoktur. Bu yiizden; modelin

bagimli degiskeni tahmin etme basarisi 6l¢iilmektedir.

Tablo 11. Modele Girecek/Cikarilacak Degiskenler®

Model Kullanilacak Degiskenler | Cikarilacak Degiskenler | Yontem
1 BM, REV-REC, PPE, CF, Enter
ROA"

a. Bagimli Degisken: TA/A
b. Biitiin degiskenler girdi.

Degigkenlerin analizinde literatiirde en yaygin yontemler arasinda yer
almakta olan enter metodu kullanilmistir. Tablo 11°deki analiz sonucuna gore her bir

degiskenin modele katkis1 bulunmaktadir ve tamami kullanilacaktir.
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Tablo 12. Korelasyon Sonuglar1 (Correlations)

REV-
TA REC PPE CF M/B ROA
TA Pearson Correlation 1 -079" | -164” | -803" ,039 1317
Sig. (1-tailed) ,043 ,000 ,000 ,199 ,002
N 480 480 480 480 480 480
REV- Pearson Correlation | -,079" 1 1337 | 2107 ,017 078"
REC Sig. (1-tailed) ,043 ,002 ,000 354 ,045
N 480 480 480 480 480 480
PPE Pearson Correlation | -,164" ,133™ 1 777 | 1177 | 1387
Sig. (1-tailed) ,000 ,002 ,000 ,005 ,001
N 480 480 480 480 480 480
CF Pearson Correlation] -,803" 210™ 1777 1 ,036 1257
Sig. (1-tailed) ,000 ,000 ,000 216 ,003
N 480 480 480 480 480 480
M/B Pearson Correlation| 039 ,017 1177 ,036 1 2517
Sig. (1-tailed) ,199 354 ,005 216 ,000
N 480 480 480 480 480 480
ROA Pearson Correlation| ,131™ 078" 138" | 1257 | 2517 1
Sig. (1-tailed) ,002 ,045 ,001 ,003 ,000
N 480 480 480 480 480 480

*, Korelasyon 0,05 diizeyinde anlamli (1-tailed).
** Korelasyon 0,01 diizeyinde anlamli (1-tailed).

Tablo 12°de yer alan korelasyon matrisi yardimiyla degiskenler arasindaki
etkilesimler goriilebilir. Bu noktada bagimsiz degiskenler arasinda giiglii korelasyon
olmast istenilen bir durum degildir. Ciinkii bu durumda bagimsiz degiskenlerin
modele katkis1 birbirine ¢ok yakin olmakta ve degiskenlerin modelde olmasi veya
olmamas1 modelin giiciinii etkilememektedir. Bagimsiz degiskenler arasinda 0,80 ve
tizerinde korelasyon varsa, bu durum coklu baginti probleminin bir gostergesidir
(Kalayc1, 2010: 267). Bagimsiz degiskenlerin pearson korelasyon katsayilari
incelendiginde ¢oklu baginti probleminin olmadigi sonucuna ulasilmistir. Ayrica;
Tablo 15°de goriilen yiiksek “Tolerance” ve diisik “VIF” degeri, Tablo 13’de
goriilen R? ve diizeltilmis R degerleri arasinda dikkate deger fark olmamasi da ¢oklu

bagint1 probleminin olmadig1 sonucunu desteklemektedir.
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Olusturulan regresyon modelinde tim bagimsiz degiskenlerin hep birlikte
bagimli degisken tizerinde belirlenen bir giiven seviyesinde anlamli bir etkisinin olup

olmadiginin da test edilmesi gerekmektedir. Buna gore;

Ho:R=0
H1 :R # 0
Tablo 13. Model Ozeti (Model Summary®)
Degisim Istatistikleri
Diizeltilmis | Std. CEISTT statistident Durbin-
Model | R R?
R Hata R? F dft | df2 [ Sig.F | Watson
1| 8422 | 709 706 0916 | 709 | 230967 | 5 | 474 | o000 | 2,180

a. Belirleyiciler: C, B/M, REV-REC, PPE, CF, ROA
b. Bagimli Degisken: TA/A

Model 06zeti Tablo 13’de verilmistir. Tabloda R, R? ve Diizeltilmis R?
degerlerine bakildig1 zaman olasiliklar % 84,2 % 70,6 ve % 70,9 bulunmustur. % 50
ve lizeri olasiliklar kabul edilebilir sinirlar i¢erisindedir. Bu durumda “Hp . R = 0”

hipotezi red edilir.

R bagimli degiskenin yiizde kaclik kisminin bagimsiz degiskenler tarafindan
aciklandigini gostermektedir. Bu durumda bagimli degiskendeki degisimin % 70,9’u
modele dahil edilen bagimsiz degiskenler tarafindan agiklanmaktadir. Geriye kalan
% 29,4’ ise hata terimi vasitasiyla modele dahil edilmeyen degiskenler tarafindan
aciklanmaktadir. Burada dikkat edilmesi gereken modeldeki bagimsiz degisken
sayist arttirlldiginda eklenen degisken ister ilgili olsun isterse olmasin R? artar. Bu
sebeple diizeltilmis R® degeri de degerlendirilmelidir. Ciinkii diizeltilmis R? yalnizca
eklenen degisken modelle iligkili ise artar (Kalayci, 2010: 267). Model 6zetinde
diizeltilmis R? degeri % 70,6 olarak raporlanmistir. Bu deger, R? degeri ile neredeyse
aynidir. Bu iki deger arasinda fark olmamasi Tablo 12°de incelenmis olan bagimsiz

degiskenler arasinda ¢oklu baginti olmadig1 sonucunu da desteklemektedir.

Tablodaki 6nemli bir diger test de Durbin-Watson testidir. Regresyon
analizinde hata terimlerinin (residual) birbirinden bagimsiz oldugu varsayilir.
Durbin-Watson katsayisi ile bu varsayim test edilir ve hata terimlerinin birbirlerini
etkileyip etkilemedikleri yani otokorelasyon olup olmadigi sonuglari elde edilmeye

calisilir.

143



Durbin-Watson (DW) degeri 0 ile 4 arasinda degismektedir. Tablo 13’de
goriildiigli lizere Durbin Watson test degeri 2,180 olarak tespit edilmistir. DW

istatistiginin 1,5 — 2,5 araliginda olmas1 otokorelasyon olmadigini géstermektedir.

Tablo 14’de ANOVA tablosu 0Ozeti verilmistir. Varyans analizi ile
degiskenlerin ortalamalar1 arasinda fark olup olmadig: ile ilgili hipotez test edilmeye
calistlacaktir. Ho: Bi=B,="=0;=0

Hi.enaz bir B;#0

Tablo 14. ANOVA? Tablosu

Kareler
Serbestlik Toplaminin
Model Kareler Toplami | Derecesi (df) Ortalamasi F Sig.
Regresyon 9,698 5 1,940 230,967 ,000°
Residual 3,981 474 ,008
Toplam 13,679 479

a. Bagimh Degisken: TA/A
b. Belirleyiciler: C, B/M, REV-REC, PPE, CF, ROA

F degeri 230,967 ve Sig degeri 0.000 olarak bulunmustur. Buna gore H,
hipotezi red edilir, yani degiskenlerin ortalamalar1 arasinda 6nemli bir fark vardir
denilebilir. Hy hipotezinin red edilmesi modelin bir biitiin olarak her diizeyde anlaml
oldugunu gosterir. % 5 anlamlilik seviyesinde Anova tablosunda sig. < 0,05 oldugu
icin g¢oklu regresyon katsayisi gegerlidir. Yani bagimsiz degiskenler ile bagimlh

degisken arasindaki iliski anlamlidir.

Bagimsiz degiskenlerin bir biitiin olarak bagimli degisken iizerinde anlaml
bir etkisinin olmasinin yaninda her bir bagimsiz degiskenin diger degiskenler sabit
tutuldugunda bagimli degisken iizerinde anlamli bir etkisinin olmas1 gerekmektedir.
Bunun i¢in her bir bagimsiz degisken ile bagimli degisken arasindaki iligkinin belli
bir giiven seviyesinde anlamli olup olmadigi test edilmelidir. Tablo 15’de modelin
tahmini sonucu elde edilen parametre degerleri ve bunlara iligkin t degerleri

gosterilmektedir.
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Tablo 15. Katsayilar Tablosu (Coefficients?

ql\'l‘ 2 S —
sEE 5, E
25 [EEY ) )
&8 % 8§35 & 95,0% Giiven Esdogrusallik
D @ M D @ M Aralig Korelasyon Istatistikleri
I = =] g 8
3z T & | 5| = s
8 ° = =3 = % g = = 5 =
= @ 5| o - 5| < =) N[ & £ © >
1  (Constant) ,048 | ,012 4,139 ,000| ,025 ,071
REV ,056 | ,016 | ,087 3,420 ,001| ,024 ,087| -079| ,155] ,085| ,945| 1,059
ROA 387 042 ,238 9,118 | ,000| ,304 A471| 131 ,386] ,226| ,900| 1,112
PPE -,047 | ,020| -,060 -2,316 | ,021] -,087 -007 | -164| -106| -057| ,922| 1,085
CF -836 | ,026| -840 -32,609| ,000| -,887 -,786| -803|-832]-808| ,924| 1,082
BM 4,038E-5| ,003] ,000 ,016 | ,987 | -,005 ,005] ,039| ,001] ,000f ,912] 1,096

a. Bagimli Degisken: TA/A

Parametrelere ait t istatistik degerlerinden modele dahil edilen M/B bagimsiz
degiskeni disindaki her bir degiskenin ayr1 ayr1 (% 5 anlamlilik diizeyinde) anlamli
oldugunu gormekteyiz. Yukarida bahsedilen F istatistigi modelin bir biitiin olarak
anlamliligin test etmek i¢in kullanilirken, t istatistigi degiskenlerin ayr1 ayr1 anlamh
olup olmadiklarini test etmek amaciyla kullanilmaktadir. Ayrica; tabloda yer alan
tolerance ve VIF degerleri ¢oklu baglanti olup olmadigi hakkinda fikir vermektedir.
Her bir degiskenin tolerance degerlerinin 0’dan uzak olmasi ve VIF degerlerinin

10’nun altinda olmas1 ¢oklu baglantinin olmadig1 anlamina gelmektedir.

Tablodan goriilecegi gibi sabit terim 0,048 bulunmustur. REV-REC
degiskenine ait parmetre degeri ise 0,056, ROA degiskenine ait parametre degeri
0,387, PPE degiskenine ait parametre degeri -0,047, CFO degiskenine ait parametre
degeri -0,836 ve M/B degiskenine ait parametre degeri ise 4,038E-5 olarak
gerceklesmistir.

Katsayilar tablosuna gore regresyon formiilii asagidaki gibidir.

TAit/ Air= 048+ 056 [(AREV-AREC) it / Ait-1] + -047 [PPEi: / Ait-1] +.387 [ROA{]- 836
[CFOit / Ait1] + 4.038e5 (M/B)it] + &it
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Tabloda yer alan Beta degerleri, bagimsiz degiskenlerin 6nem sirasini
gosterir. En yliksek Beta degerine sahip olan degisken, goreli olarak en Onemli
bagimsiz degiskendir. Bu siralamada betanin isareti dikkate alinmaz (Kalayci, 2010:
269). Bu durumda Faaliyetlerden Kaynaklanan Nakit Akimlari (CFO) en yiiksek
oneme sahipken, Piyasa Degeri/Defter Degeri (M/B) en diisiik 6neme sahiptir.
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6. BULGULAR VE YORUMLAR

Calismada, Gelistirilmis Jones modeline, Kothari ve Larcker — Richardson
modellerinde oldugu gibi finansal performans degiskenleri eklenerek olusturulan
model aracihigiyla; iSO 500 isletmelerinde kazang yonetimi uygulanp
uygulanmadig1 ve finansal performans gostergeleri ile iligkisi test edilip, bu sonuglar

kazang kalitesi ac¢isindan degerlendirilmistir.

Toplam tahakkuklarin incelendigi modelde, 2006-2013 yillarina ait finansal
tablolardan elde edilen veriler kullanilarak ¢oklu dogrusal regresyon analizi
kullanilmistir. Regresyon analizi, varsayimlarin gerceklesmedigi durumlarda dogru
sonug vermemekte ve modelin giivenilirligi olumsuz etkilenmektedir. Bu nedenle,
hipotez testinden Once, incelenecek verilerin dogrusallik, ¢oklu dogrusal baginti,
normallik, otokorelasyon varsayimlar1 incelenmis ve duruma gore gerekli

diizenlemeler yapilmstir.

Oncelikle normal dagilim1 dnleyebilecegi i¢in veri setindeki ug degerler tespit
edilmis ve veri setinden c¢ikarilmistir. Cikarilan ug¢ degerler igin ilgili serinin
ortalamas1 alinarak eksik wverilerin yerine konulmasindan sonra ilk olarak,
degiskenler arasindaki iliskinin dogrusal bir iliski gosterip gostermedigi, toplu
serpilme matrisi lizerinden incelenmistir. Bu kapsamda, bagimli ve bagimsiz
degiskenler arasindaki iliskilerin dogrusal olmadigi yoniinde herhangi bir kanit

goriilmemektedir.

Bir diger varsayim olan c¢oklu dogrusal baginti, bagimsiz degiskenlerin
modele katkisini zayiflattigi i¢in istenmeyen bir durumdur ve hipotez testinden once
incelenmesinde fayda goriilmektedir. Tablo 12’de goriilecegi gibi pearson korelasyon
katsayisinin en yiiksek 0,21 ile (0,05 anlamlilik seviyesinde) satiglar ile ticari
alacaklar degisiminin farki olan (AREV-AREC) degiskeni ile faaliyetlerden
kaynaklanan nakit akiglar1 (CFO) degiskeni arasinda oldugu ve degerlerin higbirinin
0,80’den yiiksek c¢ikmamasi degiskenler arasinda ¢oklu baglanti olmadigini isaret



etmektedir. Ayrica; Tablo 15°de goriilen Tolerance degerlerinin en diisiik 0,900
olmast ve 0 (sifir)’dan uzak olmasi ve yine ayni tabloda goriilen (Varyans Artis
Faktorleri) VIF degerinin en yiiksek 1,112 olmasi ve 10’dan kii¢iik olmasi, Tablo
13°de goriilen R? degerinin 0,709 ve diizeltilmis R degerinin 0,706 olarak bulunmasi
ve degerler arasinda dikkate deger fark olmamasi da ¢oklu baglanti probleminin
olmadigi sonucunu desteklemektedir. Ayrica; modelde otokorelasyon olup
olmadigini Durbin — Watson testi gosterir. Genellikle 1,5 — 2,5 arasinda bir Durbin —

Watson degeri otokorelasyon olmadigini gosterir. Tablo 13’de goriildiigii iizere bu

deger 2,180’dir ve otokorelasyon olmadigini isaret etmektedir.

Varsayimlar karsilandiktan sonra kazang kalitesini analiz etmek amaciyla
olusturulan hipotezler ¢alismanin 5.1.2 kisminda agiklanan kontrol degiskenleri ile
Coklu Dogrusal Regresyon modeli ile test edilmistir. Paket program ile hesaplanan
regresyon sonucunun 6zeti Tablo 16°da yer almaktadir. Test edilen hipotez asagidaki
gibidir.

Ho: ISO 500 listesi icinde yer alan isletmelerde kazang yonetimi yoktur.

Hy: ISO 500 listesi i¢inde yer alan isletmelerde kazang ydnetimi vardir.

Tablo 16. Kazan¢ Yonetimi ve Finansal Performans Gostergeleri Ol¢iimii

Bagimsiz

Degisken Katsay1 (B) t istatistigi p degeri VIF

Sabit Katsay1 ,048 4,139 ,000”

AREV-AREC ,056 3,420 ,001" 1,059
PPE 387 9,118 ,000” 1,112
ROA -,047 -2,316 021" 1,085
CFO -,836 -32,609 ,000™ 1,082
M/B 4,038E-5 016 987 1,096
R 0,842 F istatistigi 230,967

R? 0,709 F 6nemlilik diizeyi 0,000

Diizeltilmis R> 0,706 Durbin — Watson 2,180

* % 5 onemlilik diizeyinde anlaml

** % 1 onemlilik diizeyinde anlamli

Tablo 16’da yer alan regresyon sonucunda modelin anlamliligin1 gosteren F
istatistiginin 230,967 ve bu degerin anlamliligin1 gésteren F Onemlilik diizeyinin
(sig.) 0,000 olmast modelde yer alan bagimsiz degiskenlerin, bu ¢alismada 6rnek
olarak secilen ISO 500 listesinde yer alan isletmelerin tahakkuk diizeylerindeki

farkliligr 6nemli Slgiide agikladigini ve modelin tiimiiyle istatistiksel olarak anlamli
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oldugunu géstermektedir. Modelin diizeltilmis R? sonucunun %70,9 olmasi, toplam
tahakkuk diizeylerindeki farkliligin %70,9’unun, modelde yer alan bagimsiz

degiskenler tarafindan aciklandigini gostermektedir.

Toplam tahakkuklarin incelendigi modelde, isletmelerin tahakkuklarinin bir
boliimiiniin satiglardaki degisimle agiklanabildigi goriilmektedir. AREV-AREC
degiskeninin katsayis1t 0,056 ve t onemlilik diizeyi 0,000 olup, % 1 Onemlilik
diizeyinde anlamlidir ve isareti beklenildigi sekilde pozitif ¢ikmistir. Bir bagka ifade
ile satislarla tahakkuklar arasinda ayn1 yonde giiclii bir iligki bulunmaktadir. Satiglar

arttiginda buna bagl olarak tahakkuklarda da artis olugsmaktadir.

Ayni sekilde satiglar gibi isletme faaliyet diizeyinin bir baska gdstergesi olan
isletme maddi duran varliklar1 ile tahakkuklar arasinda ayni yonde bir iliski
bulunmaktadir. Modelde PPE olarak ifade edilen briit maddi duran varliklar
degiskeninin katsayis1 0,387 ve t Onemlilik diizeyi 0,000 olup, % 1 Onemlilik

diizeyinde anlamlidir.

Model analizinde elde edilen bir diger bulgu; aktif karlilik orani ile
tahakkuklarin degiskenligi arasinda istatistiki olarak anlamli olan negatif bir iligki
oldugu yoniindedir. Bu sonuca degiskenin katsay1 degerinin -0,47 ve t 6nemlilik
diizeyinin 0,021 bulunmasi ve bu degerin % 5 O6nemlilik diizeyinde anlamli oldugu
bulgular1 ile ulasabiliriz. Bu durumda, aktif karlilik oranmi arttik¢ca tahakkuklarin

degiskenligi azalmaktadir.

Tablo 16’da faaliyetten kaynaklanan nakit akisi (CFO)’nin katsayis1 -0,836 ve
t onemlilik diizeyi 0,000 olup, % 1 Onemlilik diizeyinde anlamlidir. Bir baska
ifadeyle, faaliyetten kaynaklanan nakit akisinin tahakkuklarla negatif olarak gii¢lii bir
sekilde iliskili oldugu goriilmektedir. CFO’nun negatif isaretli olmasinin nedeni,
tahakkuklar nakit akislar: ile iliskili olmadigi i¢in, kazangtaki ihtiyari tahakkuklarin
daha fazla olmasindan kaynaklanabilmektedir. Bununla birlikte, CFO’daki negatif
katsayinin bir kismi, Diizeltilmis Jones modelindeki siniflandirma hatasindan dolay:
ihtiyari tahakkuk olarak diisiiniilen (dikkate alinan) ihtiyari olmayan tahakkuklardan
kaynaklanmis olabilir (Alpaslan, 2011: 200).

Isletmelerin Piyasa Degeri / Defter Degeri (M/B) orani ile tahakkuklarin
degiskenligi arasinda istatistiki olarak anlamli olmasa bile pozitif bir iligki

bulunmaktadir (B: 4,038E-5, p degeri: 0,987). Iliski diizeyinin ¢ok diisiik olmasi
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piyasalarin hisse senetlerini fiyatlandirirken tahakkuklari anladigini, ihtiyari
tahakkuklarin ise ge¢ bile olsa yatirimcilar tarafindan algilanarak fiyatlarda gerekli
diizeltmenin yapildigim1 gostermektedir. Yani piyasalar yari1 etkin bir formda

calismaktadir (Bayirl, 2006: 301).

Daha o6nce belirtildigi {izere toplam tahakkuklar ihtiyari ve ihtiyari olmayan
tahakkuklarin bilesiminden olugmaktadir ve ihtiyari tahakkuklar kazan¢ ydnetimi
uygulamalarinin gostergesidir. Modelde, tahmin edilen katsayilardan yararlanilarak
bulunan tahmin degerleriyle, gergek degerler arasindaki farklarin bulunmasiyla elde
edilen tahmin hatalar1 (pj; ), t zamanindaki ihtiyari tahakkuk tutarlarini vermektedir.

Tahmin hatalar1 (pj; ) asagidaki sekilde hesaplanmaktadir:

it = TAit / Air-1- Bo+ Bi [(AREV-AREC) it / Ait1] + B2 [PPEit / Ait1] + B3[ROA]+8B4
[CFOit / Ait1] + Bs(M/B)i]

Jones (1991) toplam tahakkuklar1 kullanarak yaptigi ampirik testler
sonucunda ulagtig1 ihtiyari tahakkuklarin inceleme doneminde sifirdan farkli olmasi
ve bu farkin ortalama olarak negatif yonde olmasi sebebiyle, ABD Uluslararasi
Ticaret Komisyonu’nun (ITC) inceleme yaptig1 donemde, ¢alisma kapsamindaki 23
firmanin gelir azaltict yonde kazang yonetimi uyguladigi yoniindeki hipotezini
destekledigi sonucuna ulagsmistir. Bu sonuca gore; ihtiyari tahakkuklarinin negatif
yonde olmasi durumunda gelir azaltici kazang yonetimi uygulanmakta, ihtiyari
tahakkuklarin pozitif yonde olmasi durumunda ise gelir arttirici kazang yonetimi

uygulanmakta oldugu sdylenebilir (Dalgar ve Pekin, 2011: 38).

Bu tez calismasinda da ihtiyari tahakkuklar Tablo 17°de goriildiigi tizere
stfirdan farkli ve negatif c¢cikmistir. Bu durumda c¢alismanin kazang yonetimi
uygulamalari tespitine yonelik Hg hipotezi reddedilir. Yani ISO 500 isletmelerinde
kazan¢ yonetimi uygulanmaktadir. Ayrica; isaretinin negatif yonde olmasi sebebiyle
gelir azaltici kazang yonetimi uygulanmakta oldugu sonucuna ulasilmigtir. Kazang
kalitesi agisindan degerlendirildiginde ise; isletmelerde kazan¢ yonetiminin varlig
kazang kalitesini diisiirmektedir. Bu agidan iSO 500 isletmelerinde kazang kalitesi

diistiiktlir sonucuna ulasilmastir.
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Tablo 17. Hata Terimi Istatistikleri

Minimum Maksimum Ortalama Std. Sapma | Gozlem Sayist
Predicted Value -1,1270800 ,71194045 -,0233410 ,14229071 480
Std. Predicted Value -7,757 5,220 ,000 1,000 480
Standard Error of Predicted
Value ,004 ,045 ,009 ,005 480
Adjusted Predicted Value -1,1087028 ,6615584 -,0233650 ,14263650 480
Residual -,33391538 ,62503552 | -4,16667E-08 ,09116032 480
Std. Residual -3,644 6,821 ,000 ,995 480
Stud. Residual -3,739 7,129 ,000 1,018 480
Deleted Residual -,35166061 ,68288159 ,00002406 ,09566445 480
Stud. Deleted Residual -3,792 7,537 ,001 1,030 480
Mahal. Distance ,033 114,983 4,990 9,376 480
Cook's Distance ,000 1,687 ,009 ,087 480
Centered Leverage Value ,000 ,240 ,010 ,020 480

a. Bagimli Degisken: TA

Ayrica Jones (1991) inceleme doneminden bir yil dnceki ve bir yil sonraki
ihtiyari tahakkuklarin istatistiki olarak sifirdan farkli olmamalar1 sebebiyle, bu
yillarda firmalarin finansal tablolarinda kazang yonetimi olasiliginin bulunmadigi
sonucuna ulagsmistir. Bu noktadan hareketle ¢calismamizda, yapilan regresyon analizi
sonucunda bulunan ihtiyari tahakkuklarin sifirdan uzakliklarina gore yillar itibariyle
kazang kalitesi Ol¢iilmeye calisilmistir. Bu amacla ihtiyari tahakkuklarin sifirdan
uzakliklarinin net olarak goriilebilmesi i¢in ihtiyari tahakkuklarin mutlak degerleri
alinmak suretiyle hesaplanan, yillar itibariyle ihtiyari tahakkuklarin sifira ortalama

uzakliklari tablo 18’de gosterilmektedir (Dalgar ve Pekin, 2011: 38).

Tablo 18. Yillar itibariyle Thtiyari Tahakkuklarin Sifira Ortalama Uzakliklar

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

0,0849 0,0635 0,0849 0,0467 0,0456 0,0652 0,0377 0,0550

Tablo 18’de goriildiigli iizere, calisma kapsamindaki isletmelerin ihtiyari
tahakkuklarinin sifira ortalama uzakligi 2006 ve 2008 yilinda 0,0849 ile en yiiksek
iken, 2012 yilinda bu oran 0,0377 olarak en diisiik seviyede gergeklesmistir. Jones
(1991)’in yaptig1 calisma goz Oniinde bulundurularak, isletmelerin ihtiyari tahakkuk

tutarmin sifir olmas: beklenmektedir. Dolayisiyla ihtiyari tahakkuklarda meydana
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gelen sifirdan sapmanin orani ne kadar biiylikse kazang yonetimi olasiligt o kadar
yiiksektir diyebiliriz. Bu kapsamda yapilan analizin sonuglari, ISO 500 isletmeleri

kazang¢ yonetimi uygulamalar1 yapmaktadir hipotezini desteklemektedir.

Kazanc¢ Yonetimi

% 51 B Gelir Azaltic1 Kazang Yonetimi

Gelir Arttirica
Gelir Arttiric1 Kazang Yonetimi

Sekil 9. Yapilan Kazang¢ Yénetimi Uygulamalarinin Tiiriine Gore Isletme/Y1l
Verilerinin Dagilim

Yukarida belirtildigi iizere ihtiyari tahakkuklarin yani hata terimlerinin isareti
yapilan kazan¢ yonetimi uygulamalarinin gelir arttirict m1 yoksa gelir azaltict mi1
oldugunu géstermektedir. Pozitif isaret tagiyan hata terimleri gelir arttirici, negatif
isaret tasiyan hata terimleri ise gelir azaltici kazang yonetimi uygulamalarinin bir
gostergesi olarak kabul edilmektedir. Sekil 8’de Orneklemde yer alan isletme/yil
verilerinin yapilan kazang yOnetimi uygulamalarinin tiirline gore dagilimi
gosterilmektedir. Buna gére ISO 500 isletmelerinden Ornekleme dahil edilen
isletmelerin %51°1 gelir arttirict kazang yoOnetimi uygulamasi yapmaktadir. Bu
calisma, kazan¢ yonetimi uygulamalarinin ¢ok az farkla da olsa gelir arttiric1 yonde
yapildigin1 gostermektedir. Sekil 10°da ise yillara gore isletme/y1l verilerinin yapilan
kazang yonetimi uygulamalarinin tiiriine gore dagilimi1 gosterilmektedir. 2006, 2007,
2008, 2011 ve 2013 yillarinda gelir arttirict uygulamalarin daha fazla yapildig
goriilmekte iken 2009, 2010 ve 2012 yillarinda agirlikli olarak gelir azaltic1 kazang

yonetimi uygulamalar1 yapilmistir.
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B Gelir Azaltic1 Kazang Yonetimi

0,3 — Gelir Arttirict Kazang Y6netimi
0,2 -

0,1 -

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Sekil 10. Yapilan Kazang¢ Yonetimi Uygulamalarinin Yillara Gére isletme/Y1l
Verilerinin Dagilimi

Sonug olarak, aragtirma bulgulart iSO 500 isletmelerinin tahakkuk diizeyleri
ile finansal performans gostergeleri arasinda; Satiglar, Maddi Duran Varliklar ve
Piyasa Degeri/Defter Degeri ile pozitif yonlii, Aktif Karlilik Oran1 ve Faaliyetlerden
Kaynakli Nakit Akislart ile negatif yonli iliski oldugu beklentilerini
dogrulamaktadir. Ayrica, yapilan analizler sonucu ulasilan bulgular iSO 500
isletmelerinde ~ kazang  yonetimi  uygulamalar1  yapilmaktadir  hipotezini
desteklemektedir. Bu durumda; incelenen 2006-2013 doénem ve 480 isletme/yil

itibariyle isletmelerin kazanglari kaliteli olarak ifade edilememektedir.
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7. SONUC VE ONERILER

Finansal bilgi kullanicilar, finansal tablolarin giivenilir oldugu varsayimi ile
karar alirlar. Bu karar siirecinde, isletmelerin gercek durum ve faaliyet sonuglarini
oldugundan farkli gosteren kazang ydnetimi uygulamalari, s6z konusu bilgilere
dayal: olarak karar alan finansal bilgi kullanicilarini yaniltabilmektedir. Ozellikle,
ABD’de ve ¢esili Avrupa iilkelerinde meydana gelen finansal skandallarin temelinde
kazang yonetimi uygulamalarinin etkili olmasi, kazang kalitesi ile ilgili siipheleri
ortadan kaldiracak 6nlemler alinmasi gerektigini agik bir sekilde ortaya koymustur.
Kazang yoOnetiminin isletmelerin finansal performanslar1 iizerine etkisi Sikca
sorgulanmakta olup, bu ¢alismada, kazang yonetiminin kazang kalitesi tizerine etkisi

arastirtlmasgtir.

Isletmelerle ilgili karar vericilerin kazang yonetimi ve benzeri ydntemler
nedeniyle isletmenin finansal performansinin etkilenmesi ve yanhs karar
vermelerinin Onlenebilmesi i¢in, kazang Kkalitesinin saglanmasi gerekmektedir.
Kazang kalitesinin saglanmasi1 baska bir ifade ile finansal tablo kalitesinin
saglanmasi, Genel Kabul Gormils Muhasebe ilkeleri, Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlar1 ve Uluslararast Muhasebe Standartlari’nin etkin bir sekilde
uygulanmasi, Kurumsal Yénetim Ilkelerinin benimsenmesi, etkin ve kaliteli bir
bagimsiz dig denetimle, Genel Kabul Goérmiis Denetim Standartlari, Uluslararasi
Denetim Standartlarr, Kalite Kontrol Standartlart ve Meslek Ahlak: Standartlarina
uygun yiriitiilen bir denetim faaliyeti ile saglanabilir. Bu standartlara uygun bir
denetim faaliyeti kazan¢ yonetimini sinirlandiracak olmasina bagli olarak, kazang
kalitesi artacaktir. Dolayisiyla, finansal bilgi kullanicilarina dogru ve giivenilir bilgi

saglanmis olacaktir.

Kazang yonetimi, bir isletmenin ger¢cek finansal durum ve faaliyet
sonuglarinin, muhasebe ilke ve standartlarina uygun ya da aykiri bir sekilde alinan

kararlar veya gerceklestirilen islemlerle, gesitli amaglara yonelik olarak, oldugundan



farkli gosterilmesi ya da gizlenmesi suretiyle, finansal bilgi kullanicilarinin
etkilenmesi ya da yanmiltilmas: seklinde gerceklestirilmektedir. Kazang yonetiminin
nedenleri arasinda, kalitesiz bagimsiz dis denetim, etkin olmayan i¢ kontrol sistemi,
isletme yoneticilerinin menfaatleri, finansal analistlerin kazang tahminleri, sirket
birlesmeleri ve satin almalari, rekabet, kisa vadeli odaklanma, gercek¢i olmayan plan
ve biit¢eler sayilabilir. S6z konusu nedenlerle gergeklestirilen kazang yoOnetimi,
yoneticilerin sirket ele gecirme uygulamalarinda ele gegirme maliyetini diisiirmek,
ilk halka arz ya da sermaye artirimi yoluyla saglanacak fon tutarini arttirmak,
yonetimin kazang tahminlerini ya da finansal analistlerin kazang beklentilerini
karsilamak, isletme karliliginin gelecekte daha yiiksek olacagi izlenimi vermek, borg
sozlesmesi sartlarini saglamak, yoneticilerin tesvik primlerinde artis saglamak ve isgi
sendikalar1 ile toplu pazarlikta avantaj saglamak, triin fiyatindaki hizli artistan
kaynaklanan kazanci diisik gostermek, glimriik korumalarindan yararlanmak,
antitrost sorusturmalar ve kural koyucular tarafindan belirlenen diizenlemelere uyma
zorunlulugu v.b. amaglarla yapilmaktadir. Bu amaglar ise, Genel Kabul Gormiis
Muhasebe Ilkeleri (GKGMI) sinirlan igindeki (kazancin istikrarl hale getirilmesi,
agresif muhasebe, biiylik temizlik muhasebesi ve yaratici muhasebe) ve disindaki
(finansal hile) kazang yonetimi yontemleri ile gergeklestirilmektedir. Dolayisiyla, s6z
konusu nedenlerle ve amaglarla gergeklestirilen kazang yonetimi uygulamalarinin
sinirlanmas: ve boylece finansal bilgi kullamicilarina dogru ve giivenilir bilgi

saglanmasi 6nem tagimaktadir.

Kazang yonetimi uygulamalari, yukarida belirtilen amaglar1 saglamaya
yonelik olarak, ¢esitli kazang yonetimi teknikleri kullanilarak gergeklestirilmektedir.
Isletmeler genellikle, Genel Kabul Gormiis Muhasebe ilke ve Standartlarindaki
mevcut esnekliklerden faydalanmak suretiyle kazang yonetimi teknikleri
uygulamaktadirlar. Bu uygulamalara o6rnek olarak; amortisman yonteminin
degistirilmesi, amortisman i¢in kullanilan faydali omriin degistirilmesi, tahsili
miimkiin olmayan alacaklar i¢in karsiliklarin belirlenmesi, stok deger diisikliigi
miktarinin belirlenmesi, tamamlama sozlesmelerinde tamamlanma yiizdesinin tahmin
edilmesi gosterilebilir. Bazi durumlarda ise GKGMI esneklik simirlarini asan aldatici
teknikler kullanarak kazan¢ yonetimi uygulamaktadirlar. Fatura edilen ya da sevk
edilen iiriin s6z konusu olmadig1 halde satis kaydi, iadesi sz konusu mallar igin satis

kaydi, miisteriye mal teslimi gergeklesmeden islemin gerceklestigi anda satis faturasi
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diizenlenmesi, sahte satig faturalari diizenlenmesi, sahte fatura tarihleri ile uyumlu
sahte sevk irsaliyeleri diizenlenmesi, s6z konusu uygulamalara 6rnek gosterilebilir.
Kazan¢ yonetimi uygulamalar1 genellikle diizenleyici otoriteler ya da bagimsiz
denetim kuruluslar1 tarafindan yapilan denetimlerde ortaya ¢ikarilan olaylar
oldugundan, arastirmacilarin, yayinlanan finansal tablolardan hareketle kazang
yonetimini dogrudan tespit etmesi olduk¢a zordur. Bu nedenle, arastirmacilar, kazang
yonetimini 6lgmek iizere bir gosterge tespit etmeye c¢alismislardir. Bu kapsamda,
kazan¢ yonetiminin gostergesi olarak, genellikle, ihtiyari tahakkuklar 6l¢ii olarak

alinmis, ihtiyari tahakkuklarin 6l¢imiine ise toplam tahakkuklar ile baglanmstir.

Bu ¢ergevede, ISO 500 isletmelerinde kazang kalitesinin sorgulandigi bu
caligmada, kazang yoOnetimi ve finansal performans gostergelerinin iliski diizeyi
2006-2013 yillart icin arastirilmistir. Yukarida belirtildigi tizere kazang yonetiminin
gostergesi olarak ihtiyari tahakkuklar kullanilmistir. Bu kapsamda, calismanin
hipotezi “Ho: ISO 500 listesi i¢inde yer alan isletmelerde kazang ydnetimi yoktur.”
seklinde olusturulmustur. Bu hipotezin test edilmesinde, arastirmanin kapsami
dahilinde olan yillar boyunca hisse senetleri Borsa Istanbul’da islem goren ve aym
zamanda ISO 500 listesinde yer alan isletmeler arasindan kisitlarin her ikisinide

karsilayan 60 isletme belirlenmistir ve toplam 480 isletme/y1l verisi kullanilmistir.

Aragtirma hipotezinin test edilmesinde, Gelistirilmis Jones modeline, Kothari
ve Larcker — Richardson modellerinde kullanilan finansal performans degiskenleri
eklenerek olusturulan model kullanilmistir. Coklu dogrusal regresyon yontemi
araciligiyla ISO 500 isletmelerinde kazang ydnetimi uygulanip uygulanmadig ve
finansal performans gostergeleri ile iliskisi test edilip, bu sonuglar kazang kalitesi

acisindan degerlendirilmistir.

Calismada kullanilan modellerden ve duyarlilik analizinden elde edilen
sonuglar, “Hi: ISO 500 listesi icinde yer alan isletmelerde kazang yonetimi vardir”

hipotezini desteklemektedir.

Calismada sadece 31 Aralik donemine ait finansal tablolar incelenmistir.
Fakat, mali yil icinde ndtiirlesecek sekilde kazang yonetimi uygulamalarinin da
olabilecegi dikkate alinarak ileride gerceklestirilecek ¢aligmalarda ara donem
finansal tablolarinin incelenmesi, bu donemlerde de kazang yonetimi uygulanip

uygulanmadig1 sorusunu cevaplayacaktir.
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Tiirkiye’nin birinci 500 biiyiik sanayi kurulusu listesinde olan ancak halka
acik olmayan isletme sayisinin ¢okluguda dikkate alindiginda, sadece halka agik
isletmelerin inceleme sonuglar1 ile halka kapali isletmeler i¢in yapilacak inceleme
sonuglar1 birbirinden farkli sonuglar gosterebilecektir. Bu nedenle, halka kapali
isletmelerde de kazang kalitesinin bir bagka deyisle kazan¢ yoOnetimi uygulanip

uygulanmadiginin ayrica incelenmesi son derece dnemlidir.

Bir bagka kisit, bu c¢alismanin tahakkuklarin genelini incelemesidir. Bu
calisma genel olarak tahakkuklarin yonetildigini gostermektedir. Ancak, hangi
tahakkuklarin en fazla ve hangi dlgiilerde yonetildigi sorusuna cevap vermemektedir.
fleride gerceklesecek olan galismalarda belirli tahakkuklarin incelendigi yontemlerin

kullanilmastyla bu sorularin cevaplar1 aranabilecektir.

Bu ¢alismada sadece Gelistirilmis Jones modeline belli katkilar yapan Kothari
ve Larcker — Richardson modeli ve benzer isletmelerin incelendigi eslestirme modeli
kullanilmistir. ileride gergeklestirilecek calismalarda gelistirilen diger yontemlerin de
kullanilarak hipotezlerin incelenmesi, Tiirkiye’de kazang ydnetiminin uygulanip

uygulanmadig1 konusuna katkida bulunacaktir.

Calismanin bir bagka kisit1 ise, isletmelerin yonetim yapilari, kurumsallik
dereceleri, bagimsiz denetimin etkileri, muhasebe reformlar1 gibi etkenlerin
arastirilmamis olmasidir. Yonetim yapisi olarak daha kurumsal olan igletmelerin
kazang Kkalitesi acisindan incelenmesi, TFRS/TMS’nin kazang yOnetimi
uygulamalarini Onleyici etkiye sahip olup olmadigi, denetim standartlarinin etkisi de

yine bu alana yapilacak katkilar olacaktir.

Ayrica, kazang yonetimin€e yol acan baska nedenlerin de ortaya ¢ikarilmasi ve
bu alanlarda ¢alismalarin gergeklestirilmesi de bu ¢alismanin iginde bulundugu alana

katkida bulunacaktir.
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EKLER

EK 1: ilk islem Tarihi

CK%RDI CARI UNVAN ILIéLI%[?M
AEFES | Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayii A.S. 24.07.2000
AKCNS | Akgansa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. 01.10.1996
AKENR | Akenerji Elektrik Uretim A.S. 07.07.2000
AKSA Aksa Akrilik Kimya Sanayii A.S. 22.09.1986
ANACM | Anadolu Cam Sanayii A.S. 03.01.1986
ARCLK | Argelik A.S. 21.01.1986
ASELS | Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. 01.08.1990
ASUZU | Anadolu Isuzu Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S. 10.04.1997
AYGAZ | Aygaz A.S. 13.01.1988
BAGFS | Bagfas Bandirma Giibre Fabrikalar1 A.S. 03.01.1986
BANVT | Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayii A.S. 27.11.1992
BOLUC | Bolu Cimento Sanayii A.S. 30.01.1986
BOSSA | Bossa Ticaret ve Sanayi Isletmeleri T.A.S. 21.08.1995
BRISA | Brisa Bridgestone Sabanci Lastik Sanayi ve Ticaret A.S. 07.01.1986
BRSAN | Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S. 12.09.1994
BTCIM | Baticim Bati Anadolu Cimento Sanayii A.S. 20.03.1995
CCOLA | Coca-Cola Icecek A.S. 12.05.2006
CEMTS | Cemtas Celik Makina Sanayi ve Ticaret A.S. 30.12.1994
CIMSA | Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. 03.01.1986
CMENT | Cimentas izmir Cimento Fabrikas1 T.A.S. 25.02.1986
DEVA Deva Holding A.S. 21.03.1986
DGZTE | Dogan Gazetecilik A.S. 27.09.1993
DYOBY | Dyo Boya Fabrikalar1 Sanayi ve Ticaret A.S. 12.08.1987
EGPRO | Ege Profil Ticaret ve Sanayi A.S. 13.12.1993
EGSER | Ege Seramik Sanayi ve Ticaret A.S. 15.02.1993
EREGL | Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S. 13.01.1986
FMIZP | Federal-Mogul izmit Piston ve Pim Uretim Tesisleri A.S. 20.08.1990
FROTO | Ford Otomotiv Sanayi A.S. 13.01.1986
GOLTS | Goltas Goller Bolgesi Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. 06.03.1995
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GUBRF | Giibre Fabrikalar1 T.A.S. 03.01.1986
IZMDC | izmir Demir Celik Sanayi A.S. 24.01.1986
IZOCM | izocam Ticaret ve Sanayi A.S. 03.01.1986
KARSN | Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S. 21.02.2000
KARTN | Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. 06.01.1986
KENT Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S. 05.11.1990
KONYA | Konya Cimento Sanayii A.S. 26.10.1990
KRDMA | Kardemir Karabiik Demir Celik Sanayi ve Ticaret A.S. 20.08.1998
KORDS | Kordsa Global Endiistriyel iplik ve Kord Bez San. ve Tic. A.S 03.01.1986
MNDRS | Menderes Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. 27.07.2000
MRDIN | Mardin Cimento Sanayii ve Ticaret A.S. 17.07.1987
MRSHL | Marshall Boya ve Vernik Sanayii A.S. 07.11.1990
NUHCM | Nuh Cimento Sanayi A.S. 24.02.2000
OLMIP | Olmuksan International Paper Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S. 03.01.1986
OTKAR | Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S. 24.04.1995
PETKM | Petkim Petrokimya Holding A.S. 09.07.1990
PETUN | Pmar Entegre Et ve Un Sanayii A.S. 11.08.2000
PNSUT | Pmar Siit Mamulleri Sanayii A.S. 03.02.1986
SARKY | Sarkuysan Elektrolitik Bakir Sanayi ve Ticaret A.S. 03.01.1986
SODA Soda Sanayii A.S. 20.04.2000
TOASO | Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi A.S. 01.07.1991
TRKCM | Trakya Cam Sanayii A.S. 05.11.1990
TUPRS | Tiiprasg-Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. 30.05.1991
TUDDF | Tiirk Demir Dokiim Fabrikalar1 A.S. 06.01.1986
TTRAK | Tiirk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S. 11.06.2004
UNYEC | Unye Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. 07.12.1990
VESBE | Vestel Beyaz Esya Sanayi ve Ticaret A.S. 21.04.2006
VESTL | Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. 27.06.1990
YUNSA | Yiinsa Yiinli Sanayi ve Ticaret A.S. 06.04.1990
ZOREN | Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S. 25.05.2000
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