UNIVERSITESI

YATIRIMCILAR ACISINDAN MUHASEBE KARININ
KALITESINI ETKILEYEN FAKTORLERIN
BELIRLENMESI

2020
YUKSEK LISANS TEZI
ISLETME ANABILIM DALLI

Umut SAFCIOGLU

DOC. DR. Serhan GURKAN



YATIRIMCILAR ACISINDAN MUHASEBE
KARININ KALITESINI ETKILEYEN
FAKTORLERIN BELIRLENMESI

Umut SAFCIOGLU

DOC. DR. Serhan GURKAN

T.C.

Karabiik Universitesi
Lisansiistii Egitim Enstitiisii
Isletme Anabilim Dalinda
Yiiksek lisans tezi

Olarak Hazirlanmistir

KARABUK
Temmuz 2020



ICINDEKILER

ICINDEKILER .......oooitiiieeeee ettt 1
TEZ ONAY SAYFASL. ... 3
DOGRULUK BEYANI ........coooiiiiiietiietieesesessses s st sesae s s asses s s s 4
ONSOZ ..o 5
OZ ..o 6
AB ST RACT bbbttt 7
ARSIV KAYIT BILGILERI............cocoiiviiieesceceeeeeeee e 8
ARCHIVE RECORD INFORMATION ....ooiiiiiiieiie it 9
KISALTMALAR L.ttt sttt sttt ne e 10
ARASTIRMANIN KONUSU ..ottt 11
ARASTIRMANIN AMACI VE ONEMI .....c.c.oooiiiiiininnnsseseeeenns 11
ARASTIRMA YONTEMI .......cooiiiiiiiiieieeece oo 11
EVREN VE ORNEKLEM .......cooiiiiiiiiiiiiieinsessissssse s ssessssssssesssssnend 12
KAPSAM VE SINIRLILIKLAR/KARSILASILAN GUCLUKLER..................... 12
1. BIRINCIBOLUM ......coooiiiiiiiiiicce s 13
KAR KAVRAMI ...ttt 13
1.1, Kar Kavraml........occooooiiiiiiiii e 13
1.1.1. Muhasebe Teorisine Gore Kar Kavrami...............ccccccoeevnviiininennnnne 14
1.1.1.1.  Bilanco YaKIa§mI...........cocoiiiiiiiiiiiiiiii e 15
1.1.1.2.  Gelir YaKIaSImI.........cooooiiiiiiiiiiieiie e 16

1.1.2. Ekonomi Kuramina Goére Kar Kavrami ... 18
1.1.3.  Vergi Teorisi Acisindan Kar Kavrami................ccccooiiiiiiiiinnnn, 18

1.2, Kar Kavraminin ONemi .............cccocooovvvveeriveeeeieeeeeeeseeessese e senee e, 19
1.3.  Muhasebe Karmin Yatirnm Kararlarinda Kullanilmasi.......................... 21
1.4. Kar Kalitesi Kavrami ................cccooe i 24



1.5. Kar Kalitesinin Yatirnmeilar Acismndan Onemi ..............c.cocoovevvvevinnnnn. 27

2. TKINCIBOLUM ..ottt 31
KARIN KALITESINI ETKILEYEN FAKTORLER ........ccooooooiiniiiniinnnciennne, 31
2.1, Muhasebe KaliteSi........cccoiiiiiiiiiiiieiee s 31
2.1.1.  TahakKuk Kaltesi........ccooiiieiiiieiieiecie e 34
2.1.2. Denetim Firmasimin BiyikIGgi ..............ccooooviniiiin 38
213, OIgHmM KalIeSi..........o.ccovevreeerceeieecieseeee et ests e seses s 41

2.2, KA YAPISL...ooiiiiiiiiiiiii it 46
2.2.1.  Karm SureKllgi ... 48
2.2.2.  Kardaki Degisim Orani............c.cccoooviiiiiiniiiiiise e 51

3. UCUNCUBOLUM.........cccotitiiiieeeeeeeee ettt 54

YATIRIMCILAR ACISINDAN MUHASEBE KARININ KALITESINI

ETKILEYEN FAKTORLERIN BELIRLENMESI ........cooovniiniiininnsens 54
3.1.  Cok Kriterli Karar Verme (CKKV).........cccocoiiiiiiiiiiiiii e 54
3.2.  Analitik Hiyerarsi Prosesi (AHP) ............ccccoooiiiiiiii e 56

3.2.1. Arastirma Probleminin Hiyerarsik Yapisi............cccoccooiniiiinnnn 61
3.2.2. Cahsmanin Veri Seti ve Tammlayia1 Istatistikler ............................. 64
3.3.  Ana ve Alt Kriterlere iliskin AZIrhKIar ................cc.cccoovvviveiirierciinnnns 64
3.3.1.  Ana Kriterlere Tliskin AGIrDKIAr .............cc.cc.cooveevmiieeeeceee e, 65

3.3.2.  Ana Kriterlerin Alt Kriterlerine fliskin Agirliklar: ve Siralamasi .. 66

SONUC VE ONERILER..............cocoiiiiiieiieiieeseeeee s nes s, 70
| 0N 00 7N SN 74
TABLOLAR LISTEST ......c.oooiiiiiiiiiiecceeeeeeeeee e 83
SEKILLER LISTESI .....cocooviviiiieeee ettt 84
L0 Y/€) 0l I 15RO 85



TEZ ONAY SAYFASI

Umut SAFCIOGLU tarafindan hazirlanan “YATIRIMCILAR ACISINDAN
MUHASEBE = KARININ  KALITESINI ETKILEYEN  FAKTORLERIN
BELIRLENMESI ” baslikli bu tezin isletme Anabilim Dal1 olarak uygun oldugunu

onaylarim.

Dog. Dr. Serhan GURKAN s

Tez Danismani, Girisimcilik Anabilim Dal1

Unvam, Adi SOYADI (Kurumu) imzas1

Bagkan :Unvan Adi SOYADI ( Kurum kisaltmas1) .,

Uye - Unvan Adi SOYADI ( Kurum kisaltmast) e

Uye :Unvan Adi SOYADI ( Kurum kisaltmasi)) .,

Savunma sinavi tarihi

KBU Lisansiistii Egitim Enstitiisii Yonetim Kurulu, bu tez ile, Yiiksek Lisans

derecesini onamistir.

Prof. Dr. Hasan SOLMAZ s

Lisanstistli Egitim Enstitiisii Miidiirii



DOGRULUK BEYANI

Yiiksek lisans/Doktora tezi olarak sundugum bu c¢alismay1 bilimsel ahlak ve
geleneklere aykir: herhangi bir yola tevessiil etmeden yazdigimi, arastirmami yaparken
hangi tiir alintilarin intihal kusuru sayilacagini bildigimi, intihal kusuru sayilabilecek
herhangi bir boliime arastirmamda yer vermedigimi, yararlandigim eserlerin
kaynakc¢ada gosterilenlerden olustugunu ve bu eserlere metin igerisinde uygun sekilde

atif yapildigin1 beyan ederim.

Enstitii tarafindan belli bir zamana bagli olmaksizin, tezimle ilgili yaptigim bu
beyana aykir1 bir durumun saptanmasi durumunda, ortaya ¢ikacak ahlaki ve hukuki tiim

sonuclara katlanmay1 kabul ederim.

Ad1 Soyadi: Umut SAFCIOGLU

Imza



ONSOZ
Kar, firmalarin faaliyetlerini slirdiirmelerinin yaninda yatirimcilarin performans
degerleme caligmalarinda 6nemli bir yere sahiptir. Yatirimcilarin dogru bir degerleme
yapabilmesi ve riski en aza indirgeyebilmesi i¢in agiklanan kar rakamlarinin yiiksek
kaliteli olmasi beklenmektedir. Calismada, aktif olarak yatirim danmismanligi yapan
uzman yatirimcilar agisindan muhasebe karmin kalitesini etkileyen faktorlerin 6nem

dereceleri belirlenmeye ¢alisilmistir.

Calisma boyunca desteklerini esirgemeyen, bu ¢alismanin ortaya ¢ikmasinda
biiyiik katki saglayan danigsmanim Dog. Dr. Serhan GURKAN’ a sabr1 ve bilgilerini

aktarma ¢abasi i¢in sonsuz tesekkiirii borg bilirim.



07/

Muhasebe verilerinin ¢iktilarindan birisi olan kar rakamlarinin, firma i¢i ve firma
dis1 kullanicilar agisindan 6nemli bir degerleme araci oldugunu sdylemek miimkiindiir.
Ozellikle yatirimeilarin karar siirecinde riski en aza indirebilmek ve gelecekte kazang
saglayacaklar1 yatirnmlara yonelmek i¢in kar rakamlarimi kullanmaktadir. Yanlis
yorumlanmig veya yaniltici muhasebe bilgileri yatirimcinin giivenini olumsuz yonde
etkileyebilir. Yaniltict bilgilerden uzak, gelecek kar rakamlarini dogru sekilde tahmin
etmeye olanak saglayan karlar, kaliteli olarak adlandirilmistir. Bu yilizden kar kalitesi

yatirimeilar i¢in 6nemli bir yere sahiptir.

Bu ¢alismada muhasebe karmin kalitesini etkileyen faktorlerin onem derecesinin
belirlenmesi amaglanmaktadir. Bu amag dogrultusuna ¢ok kriterli karar verme (CKKV)
yontemlerinden biri olan analitik hiyerarsi siireci (AHP) yontemi kullanilmustir.
Arastirmada yatirrm danigmanlart ile yapilan goriismeler neticesinde elde edilen
verilerden yararlanilmigtir. Arastirma bulgulari, karin siirekliliginin kar kalitesini

etkileyen en 6nemli faktor oldugunu ortaya koymaktadir.

Anahtar Kelimeler: Kar Kalitesi, Muhasebe Kari, Analitik Hiyerarsi Siireci.



ABSTRACT

Accounting profit figures, one of the output data, companies inside and outside
the company can say it is an important valuation tool for users. In particular, it can
minimize investors' decision risk and use profit figures to turn to investments for your
term earnings. Misinterpreted or misleading accounting information may adversely
affect investor confidence. Profits, which are far from misleading information and allow
to predict future profit figures, are named as quality. Therefore, profit quality has an
important place for investors.

In this study, it is aimed to determine the importance of the factors affecting the
quality of accounting profit. For this purpose, analytical hierarchy process (AHP)
method, which is one of the multi-criteria decision-making (MCDM) methods, was
used. In the research, the data obtained as a result of interviews with investment
consultants were used. Research findings reveal that the continuity of the earnings is the

most important factor affecting the quality of the earnings.

Keywords: Earnings quality, Accounting Earnings, Analytical Hierarchy Process.
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ARASTIRMANIN KONUSU
Firma performansimnin en temel gostergesi olarak kabul edilen kar rakamlari,
yatirimcilar i¢in biiylik bir 6neme sahiptir. Tasarruflarin1 korumak ve kazang saglamak
isteyen yatirimcilar, agiklanan kar rakamlarinin kaliteli olmasii beklemektedir. Bu
cercevede arastirma, AHP yontemi kullanilarak yatirim danigmanlarimin perspektifinden
kar kalitesini etkileyen faktorlerin diger faktorler karsisindaki 6nem derecesinin

belirlenmesi tizerine kurulmustur.

ARASTIRMANIN AMACI VE ONEMI

Calismada yatirim danismanlari agisindan muhasebe karinin kalitesini etkileyen
faktorleri 6nem derecelerine gore siralayarak, kar kalitesi algilarini belirlemek

amagclanmaktadir.

Aciklanan kar rakamlarinin firma performansini dogru bir sekilde yansitmasini
etkileyen cesitli faktorler bulunmaktadir. Bu faktorler kar kalitesini {izerinde ayn1 etkiye
sahip degildir. Bu nedenle muhasebe/finans literatiiriinde ortak bir kar kalitesi tanimini
zorlagtirmaktadir. Bunun yani sira Karin kalitesine iliskin yapilan caligmalarin farkli
noktalara odaklandigi goriilmektedir. Literatiirde yer alan g¢alismalarda kar Kalitesini
etkileyen faktorler ayr1 ayri ele alinmakta ve calismada incelenen faktor tizerinden karin
kalitesi agiklanmaya calisiimaktadir. Bu calismada literatiirde yer alan faktorleri bir biitiin
icinde inceleyerek, yatirim damigsmanlarinin kar kalitesi lizerinde etkili olan faktorleri
tizerine odaklanilirmistir. Karin kalitesini etkileyen faktorlerin dnem derecesinin ortaya
konulmasi, daha once kar kalitesinin 6lglimiine yonelik yapilan ¢aligmalarin anlasilmasi ve
diger caligmalar ile baginin kurulmasi, yatirnmcilarin kar kalitesi konusunda hangi bilgi

sahibi olmalar1 noktasinda 6nemli goriilmektedir.

ARASTIRMA YONTEMI

Yatirim danigmanlar1 agisindan muhasebe karinin kalitesini etkileyen faktorlerin
belirlenmesi tizerine yapilan bu ¢alismada karar biliminin alt dali olan ¢ok kriterli karar
verme (CKKYV) teknigi olan analitik hiyerarsi prosesi (AHP) yontemi tercih edilmistir.
Veriler, yatirrm danismanlari ile web tabanli bir gorlisme yontemi kullanilarak elde

edilmistir.
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EVREN VE ORNEKLEM

Yatirim danigmanlari agisindan muhasebe karinin kalitesini etkileyen faktorlerin
belirlenme asamasinda arastirma kapsamina bir aract kurumda aktif olarak ¢alisan ve en

az 5 yil deneyimi bulunan yirmi ii¢ yatirim danigmani dahil edilmistir.

KAPSAM VE SINIRLILIKLAR/KARSILASILAN GUCLUKLER

Arastirmanin bulgular1 s6z konusu 23 yatirim damismanindan elde edilen
bulgular iizerinden kurgulanmistir. Tiirkiye’de 2020 yil1 itibariyle 1 milyonun {izerinde
hisse senedi yatirimcisi bulunmaktadir. Tiim yatirimeilarin iletisim bilgilerine ulasmak
miimkiin olmamaktadir. Buna ek olarak yatirimcilarin muhasebe karmin kalitesini
etkileyen faktorler noktasindaki bilgi diizeyini 6lgmek ayr1 bir giigliikk olarak
degerlendirilmektedir. Dolayisiyla bu ¢alismanin bulgulari, tiim yatirimcilarin
goriiglerini yansitmamaktadir. Arastirmanin bulgulari, bu smirhiliklar g6z Oniinde

bulundurularak degerlendirilmelidir.
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1. BIRINCi BOLUM
KAR KAVRAMI

1.1. Kar Kavrami

Muhasebe biliminin en temel amaci karar mercilerine bilgi saglamaktir. Firma
i¢i ve firma dis1 toplanan veriler belirli siiregten gecerek bilgi iiretir. Uretilen mali
nitelikteki bilgiler kayit, siniflandirma, 6zetleme siireglerinden gecerek rapor haline
getirilip kullanicilara sunulur. Bu bilgilerin en o6nemli ¢iktilarindan biride kar
kavramidir. Kar, firmalarin performansini hem firma i¢i hem de firma dis1 kullanicilar
icin en temel gostergelerinden biri oldugu sOylemek miimkiindiir. Firmalarin
faaliyetlerini devam ettirme giicli veren sermayenin kaynaklarindan birisi olmasinin yant
sira firma yonetiminin etkin ve verimli ¢alistigini; yonetime firmanin gelecegine iliskin
kararlarinda etkin rol oynamaktadir. Bunun yani sira yatirimcilar, devlet vb. firma dist
bilgi kullanicilart ilgililerin kullandiklar1 bir 06lgiit olarak degerlendirilmektedir.

(Akdogan ve Aydin, 1987, s. 414).

Kar kavrami Farsgadan dilimize gegmistir. Zamanla ihtiyaglara yonelik farkli kar
hesaplamalarinin ortaya ¢ikmasi ile tanimlarda da farkliliklar meydana gelmistir. Bu
durum, ortak bir kar kavrami taniminin olusmasinda giiclik meydana getirmektedir.
Muhasebe ve finansman disiplinleri yani sira; ideolojik, sosyolojik ve ekonomik
bakimdan hala ortak bir taniminin olamamasi, farkli ihtiyaglara yonelik hesaplama
yapilmasinin bir sonucu oldugu sdylenebilir. Tiim bu disiplinlerin uzlastiklar1 nokta;
karin giderlerin gelirlerden ¢ikarilmasi sonucu ortaya ¢ikan pozitif fark oldugudur.
Ayristiklarr asil nokta ise hangi kalemlerin gider hangi kalemlerin gelir olarak

nitelendirilmesi gerektigidir. (Sayilgan ve Giirdal, 2004, s. 120)

En genel tanimiyla kar, bir aligveris islemi sonucunda saglanan pozitif para
kazancini ifade eder. Ticari anlamda kar, firmanin faaliyeti sirasinda olusan tiim giderler
ile hi¢bir kosula bagli olmaksizin dénemin elde ettigi tiim gelirin ¢ikarilmasi sonucu
elde edilen pozitif rakami ifade eder. Mali anlamda kar, vergi kanunlarinda kabul
edilmeyen giderler nedeniyle ticari kara eklenecek dgeler ile, ger¢eklesecek indirim ve
istisnalar sebebiyle ticari kardan indirilecek 6gelerin dahil edilmesiyle ulasilan kardir.
Ekonomik (Iktisadi) anlamda ise, satis hasilatindan agik ve zimni cikarilmasiyla elde

edilen bagka bir ifadeyle iiretime katilan iiglincli kisilerin ve firma sahibi olanlara
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iiretime karsiliginda yapilan 6demelerin muhasebe karindan ¢ikarilmasiyla elde edilen

rakami ifade eder (Sabuncuoglu ve Tokol, 2001, s. 22).

Kar; firmanin faaliyetlerini devam ettirmesine ya da faaliyetlerini sona erdirmesi
seklinde sonuglar dogurma giiciine sahip olabildigi ve zaman, risk, beklenti
degiskenlerini icerecek sekilde tanimlanabildigi 6l¢iide kararlari olumlu etkileyebilme

giiciine sahip olabilmesidir (Sayilgan ve Giirdal, 2004, s. 120).

Kar; firmanin hesap donemi sonundaki 6z kaynaklarin dénem basindaki 6z
kaynaklardan ¢ikarilmasi sonucu olusan farka, pay edilen veyahut firmadan g¢ekilen
kiymetlerin eklenmesi ve firma sermayesine eklenen kiymetlerin bu farktan diisiilmesi
yoluyla elde edilen rakamdir. Olusan rakamin pozitif olmasi durumunda kari ifade
etmektedir (Yiicel, 2013, s. 34).

Bir firmanin mevcut donem igerisinde meydana gelen toplam gelir miktari, cari
donemde gerceklesen toplam geliri ile toplam maliyetler arasindaki iligkidir.

(Biiytikmirza, 2014, s. 410).

Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Ilkelerine gore kar kavrami; hesap doneminin
icerisinde gergeklesen net satiglar ile diger gelirlerin toplamindan satis maliyetleri,
faaliyet giderleri ve diger giderlerin ¢ikarilmasi sonucu ortaya ¢ikan pozitif tutar olarak
tanimlanmistir (Akdogan ve Aydin, 1987, s. 414).

Kar kavrami1 hakkinda yapilan bu tanimlardan yola ¢ikacak olursak hasilatlardan
giderlerin c¢ikarilmasi, 6z kaynaklardaki artiglardan azaliglar1 ¢ikarilmasi olarak
tanimladigini soylemek miimkiindiir (Ergin, 2016, s.62). Kar kavram1; muhasebe teorisi,
ekonomi teorisi ve vergi teorisi agisindan ele alindiginda kullanim amaglarina gore
farklilastigin1 gérmek miimkiindiir. Asagida bu teoriler daha detayli olarak ele

alinacaktir.

1.1.1. Muhasebe Teorisine Gore Kar Kavram

Kar, firmanin yiiriitmiis oldugu faaliyet sonucunda elde ettigi gelir rakamini ifade
eden hasilatlar ile bu hasilatlara ilgili olan ve firmadan tiikettigi maliyetler biciminde
ortaya ¢ikan giderlerin kiyaslanmasiyla ile tespit edilen net tutar1 ifade etmektedir.
Firmanin faaliyet donemi boyunca elde edilen hasilatin toplam tutari, baska bir agidan
briit hasilat, tek basina firmanin kari olarak kabul edilmemektedir. Ciinkii firmanin

hasilati kar olarak gorebilmesi briit karlarla vazgegilen sermayenin karsilanmasi

14



beklenmektedir (Akdogan ve Aydin, 1987, s. 414). Bir baska tanima gore; muhasebe
kar1, firmanin faaliyet yiirittigi belirli bir donemde meydana gelen islemlerin maliyeti
ile ger¢eklesme degeri arasindaki pozitif degerdir. Burada kar kavramini agiklayan ii¢
nokta vardir. Birincisi, mal veya hizmet satislarindan elde edilen gelirlerden, satis
durumuna gelene kadar katlanilan giderlerin ¢ikarilmasi gerekmektedir. ikincisi, kar bir
firmanin belirli donemdeki finansal performansini1 dogru yansitiyor olmalidir.
Ugiinciisii, genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri geregi kar hesaplamasinda maliyet
esast, donemsellik ilkesi ve gelir tahakkuklari dikkate alinmalidir (Akdogan ve
Sultanoglu, 2018, s. 661).

Muhasebe teorisinde kar tanimlanirken bilanco yaklasimi ve gelir yaklagimi
olmak tizere iki tiir yaklagim ortaya ¢ikmaktadir. Bilanco yaklasimina gore kar, firmanin
belirli bir hesap donemi i¢inde elde ettigi hasilatlarin giderlerden ¢ikarilmasi sonucu elde
edilen pozitif fark olarak tanimlanmigtir. Gelir yaklasgimina gore ise, bir hesap donemi
sonunda, net aktiflerdeki bir artig veya azalis olarak tanimlanmistir. Asagida daha detayli

ele alinip arasinda farklar ortaya konulacaktir (Akdogan ve Sultanoglu, 2018, s. 662).
1.1.1.1. Bilanco Yaklasimm

Bilango yaklagimi icerisinde agiklanmaya calisan kar kavrami en temel haliyle
varlik ve borglardaki degisimi temsil etmektedir. Hareket noktast 6z kaynaklardir.
Bilanco yaklasiminda net kar veya zarar soz edebilmek i¢in, 6z sermayede bir artis veya
azalisin meydana gelmesi gerekmektedir. Gelir kaydi i¢in, bilangonun aktif tarafina
meydana gelen artis veya borg tarafinda bir azalis eger gider kaydi ise, bilangconun
aktiflerinde bir azalis veya borglarda bir artig anlamina gelir ve bu yiizden net kar veya
zarar, yalniz net aktifteki harekete bagli olarak hesaplanir. Burada 6nemli olan nokta,
her aktiflerdeki degisimi kar veya zarari olarak kabul gérmemesidir Cari donem
icerisinde firmaya disaridan alinan ve 6z kaynaklar1 miktarin1 pozitif yonde etkileyen
degerlerin ortaya ¢ikan farktan indirilmesi, firmadan alinan ve 6z kaynaklar1 negatif
yonde etkilemis degerlerin ise bu farka ilave edilmesini gerekli kilmaktadir. Bunlara ek
olarak 6z kaynaklarda pozitif ve negatif etkisinin yani sira, i¢inde bulunulan dénemde
kar veya zarara eklenmeyen yenileme fonu, paydaslar ve deger artislar1 gibi 6z kaynak
ogeleri de ¢ikarilmalidir. (Akdogan ve Aydin 1987, s. 416).
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Bilango yaklasimindaki temel amag sermayenin korunmasidir. Firmanin dénem
bas1 6z sermayesini donem sonunda da mevcut durumu muhafaza etmek ile istedigi

zaman satabilecegi en yiiksek degeri ifade etmektedir (Akdogan ve Aydin, 1987, 5.416).

Oz kaynak isletme kurulusunda ortaya konan iktisadi kiymetleri ifade eder ancak
bu yaklasimda esas olan ortaya konan iktisadi kiymetlerin belirli bir tarihte konulan ve
o doneme ait degeri gosteren, isletme faaliyetleri sonucunda degisiklik gdsteren bir
kavramdir (HUD, 2011, s. 22). Oz kaynagin isletmedeki islevi faaliyetlere kaynak
saglamasinin yani sira isletmenin borglarina karsi bir giivence saglarken ve yabanci

kaynaklardan yararlanmasini da saglamaktadir (Akgiig, 2011, s. 321).

Bilango kavraminda 6z kaynaklar {izerinden kar kavrami agiklanirken, toplam
varliklardan yabanci kaynaklarin ¢ikarilmasi seklinden de tanimlanmaktadir. Buda 6z
kaynaklar1 dogru sekilde hesaplamay1 ve varlik ve yabanci kaynaklar hakkinda bilgi
edinmeyi gerekli kilmistir. Oz kaynak hesaplanmasinda sentetik yontem ve analitik

yontem olmak tizere iki farkli yontem kullanilmaktadir.

Sentetik yontemde hesaplama yapilirken 6z kaynak ile ilgili tim hesaplar
belirlenerek toplanir. Daha detayli bir ifadeyle; firmanin bilango tarihinde kar yedekleri,
sermaye yedekleri, gegmis yillar karlar1 veya zararlari, donem net kar1 veya zarar ile
yatirilan 6denmis sermayeyi kapsamaktadir. Bu yontemde firmanin gegmis yillar zarari
ve donem zarar1 6z kaynak hesabinda negatif olarak dikkate alinir. Analitik yontemde
ise 0z kaynak firmanin borg¢larindan gercek aktiflerin ¢ikarilmasi ile hesaplanir. Burada
onemli olan nokta ise gercek aktifin hesaplanmasi durumudur ve pasifi diizenleyici

hesap kalemlerinin aktif toplamindan ¢ikarilmast ile hesaplanir (Bodur, 2012, s. 152).

Kar kavramini agiklamaya c¢alisan bu yaklagimda vergi dairesi gibi firma
konusunda aktif rol almayan taraflar igin yeterli olsa da firma hakkinda bilgi sahibi
olmak isteyen ve kararlarinin etkileyecek olan yonetici ve ortaklarin cari donemdeki kar

hakkinda kararlarini olumsuz etkilemektedir.
1.1.1.2. Gelir Yaklasim

Kar kavramimi gelir yaklagimi agisindan ele alindigin da baslangi¢ yeri gelir
tablosudur. Firmanin 6z kaynaginda artig olusturan gelirler ile azalig olusturan giderler
ayrintili bir sekilde ele alindiktan sonra tek bir hesap altinda kar-zarar denklestirilir.

Firmalarin gelir-gelir tablosu hesaplarinda toplanan ve kar-zarar bilgilendirme islevini
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yerine getirdikten ilgili hesaplara aktarilarak kapatilir. Eger borg kalan1 veriyorsa donem

net zarari, alacak kalani veriyorsa donem net karini ifade eder (Sevilengiil, 2009, s. 616).

Gelir yaklagimi perspektifinden firmanin gelir ve giderlerine, niteliklerine ve
degerlemesine, varlik ve borglardaki hareketliligi baz alarak gelir ve giderlerin sonucu
olarak kabul etmektedir. Bu yaklasimda karin hesaplanmasinda firmanin
performansinin degerlemesi hedeflenmekte ve firmanin varlik ve kaynaklarindan ¢ok
yaptig1 faaliyetlerinin 6nemli oldugunu vurgulanmaktadir (Akdogan ve Aydin, 1987, s.
418)

Karin belirlenmesi i¢in iki unsurun gerceklesmesi gerekmektedir. Ik unsur
gelirin olugsmasidir. Firmanin satig faaliyetlerinden pesin veya kredili alicilara yiikletilen
miikellefiyetler, faaliyetleri disindaki varliklarin satisindan veya mal ve hizmetlerin
degistirilmesinden elde edilen kazanclarla, faiz ve kar paylar ile 6z sermayede artislarin
gerceklesmesi gerekir. Ikinci unsur giderlerin saptanmasi ve Slgiilmesi yani gelirin
olusumu asamasinda varliklarin tiiketilmesi gerekir. Donemi igerisinde asil faaliyeti
disinda yapilan iglemler ve olaylardan dolay: hasilattan diigiilen, faydasi son bulmus
maliyetler neticesinde ortaya ¢ikan azaliglar zarar, elde edilen kazanglarin ilgili
maliyetlerden pozitif anlamda fazla olmasi durumunda meydana gelen artislar ise,

kardir. (Akdogan ve Sultanoglu, 2018, s. 663).

Gelir yaklagiminda yapilan aragtirmalarda hasilat ve gider kavrami 6n plandadir.

Bu da nakit esasi ile tahakkuk esasini agiklamay1 gerekli kilmaktadir.

Nakit esasina gore, isletmede gergeklestirilen islem ve olaylarin gelir ise tahsil
edildigi ve gider ise d6dendigi donemde kayda gecilir. Nakit esasinda yalnizca nakit
hareketlerine etki edilen faaliyetler 6nem tasir ve ilgili islemin muhasebelestirilmesi
bulundugu donem igerisinde nakit akisinin gerceklesmesiyle yapilir (Giirkan, 2013, s.
59). Nakit esas1 nakit girdilerinin veya ¢iktilarinin hangi doneme ait oldugunu net olarak
gosterse de donemsellik ilkesine ters diismesi ve finansal sonuglarin dogruyu
yansitmadig1 yapilan calismalarla ortaya konulmustur. Nakit esasinda gegmis donem
icerinde gergeklesen tahsilat ve nakit 6deme ile sonuglanmis olan faaliyetler hakkinda
bilgi sunar; firmanin ilgili bor¢ ve alacaklarini inceleme olanag kisitlanmaktadir (Yiicel,
2013, s. 580).

Tahakkuk esasinda isletmede gerceklestirilen islem ve olaylarin gerceklesme

zamani esas alinir. Firmanin gelirler hesabi, muhasebe kayit islemlerin nakit olarak
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tahsil edilmelerinden ziyade ilgili donem boyunca tahakkuk eden gelirlerin toplamini
gosterir. Giderler hesab1 da ayni sekilde, nakit olarak 6deme yapilip yapilmamasina
degil, ilgili donem siirecinde tahakkuk eden giderlerin toplamini gosterir. Tahakkuk
esasina gore ilgili donemde gerceklesen gelir ve giderler o donemin hesaplarinda ve

raporlarinda yer alir (Yiicel, 2013, s. 580).

1.1.2. Ekonomi Kuramina Gore Kar Kavram

Ekonomi kuramina gore kar kavrami toplam hasilatlardan agik ve ortiilii
maliyetlerin ¢ikarilmasiyla elde edilen pozitif rakam olarak tanimlanir. Marshall (1890)
gore ekonomik kar; firmanin karindan, cari oran {lizerinden hesaplanan sermaye tutari

distiriildiikten sonra elde edilen miktar olarak tanimlanmustir.

Muhasebe kurami ile ekonomi kuramini kar kavrami noktasinda birbirinde
ayiran maliyet unsurudur. Ekonomi kuramina goére karin hasilatlardan agik ve ortiili
maliyetlerin ¢ikarilmasi sonucu ulasildigin1  belirtmistik. Muhasebe siirecinde
hesaplanan maliyetlere Ortiilii maliyetlerin eklenmesi sonucu ekonomi kuramina gore
maliyete hesaplanmaktadir. Buradaki acik ve kapali maliyetler firsat maliyetini temsil
etmektedir. Firsat maliyeti, bir seye sahip olmak i¢in vazgecilen en iyi alternatif olarak
tanimlanmaktadir. Acik ve kapali maliyetlerin toplami firsat maliyetini vermektedir.
Agik maliyetler, firmanin disinda iiretime katkida bulunan bulunanlara gergek ya da
tiizel kisilere 6denen fiili 6demedir. Kapali (6rtiik) maliyetler, firma sahiplerine tiretime

katkilarindan dolay1 yapilan 6demedir (Unsal, 2007, s. 33).

Muhasebe bilimi, finansal raporlarda sunulan bilgilerin muhasebe temel
kavramlarina uygun olasini istemektedir. Firmanin varliklarindaki deger hareketliligini
bulmanin gii¢liigli ve kaynaklarin firsat maliyetlerinin hesaplanmasinin miimkiin
olmayisi, muhasebe bilimi i¢in iktisadi kar tanimlamasini uygulamadan uzak bulmustur.
Fayda ve maliyet dengesine uygun olmayacagi nedeniyle kapali maliyetler iktisadi
maliyet olarak adlandirilmamaktadir. Thtiya¢ duyulan bilgileri daha iyi anlamak ve karar
secenekleri arasinda en 1iyi firsatt bulmak amaciyla 6zel yonetim muhasebesi

analizlerinde firsat maliyeti kullanilmaktadir (Biiyiikmirza, 2014, s. 53).

1.1.3. Vergi Teorisi Acisindan Kar Kavram

Vergi teorisi agisindan kar kavramin, vergi kanunlar esas alinarak hesaplanan

kardir. Bir bagka tanima gore, ticari kara dahil edilecek kalemler ile istisnalar ve
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indirimler nedeniyle ticari kardan ¢ikarilacak kalemler dikkate alinarak ulasilan kardir

(Geger, 2014, s. 23).

Vergi teorisi ile muhasebe teorisinin birbirlerinden farkli olusunun nedeni
muhasebe ilkeleri ile vergi kanunlarinda firma karini farkli yonlerden dikkate
almalarindan kaynaklanmaktadir. Vergi teorisi acisindan kar, vergilendirme esas
alinirken muhasebe teorisinde ise muhasebe ilkeleri geregi iicilincii kisileri koruma

acisindan ele alinmaktadir (Geger, 2014, s. 24).

Karm tespit edilmesinde onemli olan gelir faktdrii ve bu nedenle karin tespit
edilmesi ile alakali vergi teorisinde kaynak ve net yani safi olarak iki teori
kullanilmaktadir. Gelir vergisi sisteminin temel olarak ele alinan kaynak teorisi
bakimindan, gelir kavrami kisitli bir ¢ergcevede ele alinmig olup, iiretim unsurlarinin
tiretime sagladiklar1 fayda nedeniyle belirlenen kaynaklardan diizenli olarak alinan ayni

veya nakdi degerler olarak tanimlanir (Ortag, 1999, s. 106).

Safi artis, gelir kavraminda yer alan kaynak kuramina nispeten ¢ok belirgin bir
tanima sahip degildir. Temel olarak kisinin tirettigi mal veya hizmetten, 6z tiiketiminin
olugsmas1 durumunda hem tiikketimin hem de her de gelirin tespitinin zor olmasi1 adalet
ve esitlik ilkelerine uygun goriilmedigi i¢in birtakim olumsuzluklar yaratmaktadir

(Seving, 2003, s. 8).

Gelir tanimin1 her iki bakimdan da ele aligimizda, saf haliyle uygulama alani
bulamamaktadir. Ulkeler arasinda bu iki teoriyi kullananlar olmakla birlik ayri ayri

kullanan iilkelerde bulunmaktadir (Ortag, 1999, s. 106).
1.2. Kar Kavramimin Onemi

Kar, bir firmanin faaliyet performansi, verimliligi, kredibilitesi, vergilendirmesi,
hisse senedi fiyati, kar dagitim politikast i¢in 6nemli bir kavramidir. Donem igerinde
ortaya ¢ikan kazanglarin dagitim oranmin belirlenmesi hesaplanan ve halka agiklanan
kar rakamina baghdir. Karin hesaplanmasinda gelir, gider, kazang ve kayip unsurlari
onemli bir yere sahiptir. Bu unsurlar muhasebe ilkeleri geregi donemsel kavramlaridir.
Ortaklarin kar paymin hesaplanmasi, hisse senedi ile ilgilenen yatirimcilar ve finansal
tablo kullanicilart agisindan degerli bir gosterge olarak biiyiik bir dneme sahiptir. Kar ve
fonksiyonlarina iliskin bilgilerin dogru bir sekilde belirlenip, ihtiyaca uygun, giivenilir

ve mukayese edilebilir sekilde raporlanmalidir (Akdogan ve Sultanoglu, 2018, s. 645).
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Yoneticiler, ortaklar ve ¢alisanlar muhasebe bilgilerini firmanin mevcut durumu,
politika ve stratejilerini belirlemede, biitgeler ile yatirim projeleri gibi karar alma ve bilgi
edinme gibi bir¢ok alanda kullanirlar. Gelisen diinyada firma ve paydaslart i¢in bilgi
edinme ihtiyact her gegen giin artmaktadir. Bilgi ihtiyaci finansal tablo ve dipnotlarin
yani sira firmanin sosyo-ekonomik ve c¢evresel faktorlerin etkilerini de kapsamaktadir.
Finansal raporlar yalnizca paydaslar i¢in degil ayn1 zamanda isletmenin piyasa degerinin
olugmasi, bilgilerin kamuyla paylagilmasi gibi islevleriyle ekonomide énemli bir yere

sahiptir (Bushman ve Smith, 2001, s. 237).

Firma dis1 kullanicilar olan devlet, kredi kurumlari, miisteriler, tedarikgiler, rakip
isletmeler, yatirnmcilar, arastirmacilar, tliketiciler nakit akisi, varlik yapisi, yatirim
politikasi, karlilik durumu, finansal kaldira¢ derecesi gibi bilgi kaynaklarina ihtiyag
duyar. Bu kaynaklar1 genellikle muhasebe bilgi sisteminin ortaya koydugu gelir tablosu,
nakit akim tablosu, bilang¢olardan direkt veya dolayli yollardan elde edilebilir.

Karin isletme ici ve isletme dis1 bilgi kullanicilart agisindan 6nemi kisaca su

sekilde siralanabilir;

¢ Firmalarin mevcut veya gelecek donem basarisi hakkinda bilgi sahibi olunmasini
agisindan,

e Firmanin degerini etkileme giicline sahip olmasi agisindan,

e Firmanin gelecek donemlerdeki biiylime potansiyelinin bir gostergesi olmasi
agisindan,

e Firma kaynaklarmin, gereksinimleri en yiiksek diizeyde karsilayacak bicimde
etkin kullanilmasi agisindan,

e Firma ortaklarmin getiri beklentilerinin kargilanabileceginin gdstergesi olmasi
agisindan,

e Fiyatlandirma kararlarinda 6nemli bir rol oynamasi agisindan,

e Firmaigin ¢alisanlarin ddiillendirilmesi agisindan,

e Firmanin vergi planlamasi agisindan,

e Makro ve mikro ekonomik hesaplamalar agisindan 6nemlidir (Sayilgan ve

Giirdal, 2004, s. 124).
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1.3. Muhasebe Karinin Yatirim Kararlarinda Kullanilmasi

Muhasebe bilimi 1494’te Venedik’te Luca Pacioli tarafindan gergeklesen ticari
islemlerin kayit altina alinmasini esas alan eserinin yayinlamasiyla ortaya ciktigi
diistiniilmektedir. Gegmisten giiniimiize gelisen diinya da muhasebe biliminin de
gelistigini ve daha genis kitlelere hitap ettigini sdylemek miimkiindiir. (Celik, 2003, s.
2-4). Muhasebe; firma faaliyetleri sonucu gergeklesen kiymet hareketlerini parayla ifade
ederek smiflandiran, gerceklestigi tarih sirasina gore kayit altina alan, kayitlart
raporlayarak yorumlayan ve kullanicilara sunan bilim olarak tanimlanmistir (Tenker,
1999, s. 1). Diger bir tanimda ise; Mali nitelikli islemler ile kisith ekonomik olaylari,
para cinsinden ifade edilerek sisteme uygun bigimde ortaya koyma, toplama, kaydetme,
smiflandirma ve ihtiyaci karsilamaya yonelik anlamli olarak 6zetleme fonksiyonuyla;
elde edilen bulgular1 yorumlayarak firma sahiplerine, yoneticilere ve ilgili paydaslara
kullanacaklar1 yararli bilgiler sunan bilimdir (Celik, 2003, s. 2).

Temel muhasebe teorilerinden olan normatif diisiincenin etkisini kaybetmesiyle
1960 yillarin sonlarinda pozitif muhasebe teorisi onem kazanmaya baglamistir. Buna ek
olarak iktisat, finans ve muhasebe alanlarinda yapilan arastirmalarin artmasi ve gelisimi
pozitif teori kavramini bugiinkii konumuna gelmesinde 6nemli bir yere sahiptir. Pozitif
muhasebe teorilerinin bugiinkii halini almasimmin en biiyiikk nedeni, muhasebe
aragtirmalarinin sorgulayici tavri yatmaktadir (Sterling, 1990, s. 112). Pozitif muhasebe
teorilerinin en 6nemli 6zelligi mevcut muhasebe uygulamalari lizerinde galisarak onlart
aciklarken hem de gelecege yonelik tahminlere de yer vermesidir (Christenson, 1983, s.
19).

Pozitif muhasebe arastirmalari, 1960'1 yillarin sonlarinda Ball ve Brown (1968),
Beaver (1968) ile baslamistir. Deneysel finans tizerine ¢alismalar yaparak, finansal
muhasebe arasindaki iliskiyi ortaya koymaya c¢alismislardir. Sonraki g¢aligmalarda,
muhasebe tarafindan ortaya konulan rakamlarin yatirnmcilarin menkul kiymet
piyasalarina yonelik kararlar1 i¢in 6nemli bir bilgi kaynagi oldugunu ortaya koymaya
calisilmistir. Muhasebe siireci tarafindan saglanan bu "bilgi perspektifi", yayinlanmis
muhasebe bilgileriyle hisse senedi fiyatlar1 arasindaki iliskiyi anlamak {izerine
kullanilmaktadir. Ball ve Brown (1968), y1l sonu yaymlanmis muhasebe karlartyla o yila
iliskin olarak hisse senetlerinin sagladig1 asir1 getiri diizeyleri arasindaki iligkiyi ifade

etmek tizere "bilgi icerme giicii" terimini kullanmislardir. Ball ve Brown' a gore,
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yayinlanmis muhasebe karlarinin, yaymlanma tarihlerine bagl olarak, hisse senetleri
fiyatlarinda hizli bir degisime neden olmalar1, muhasebe karlarinin bilgi igerme gii¢lerini

belirlemektedir.

Muhasebe bilgileri sonucunda olusturulan finansal tablolarin temel hedefi
firmayla ilgili varlik, kaynak, nakit akisi1 ve faaliyet sonuglart hakkinda bilgi
vermektedir. Finansal bilgi kullanicilar1 bu bilgilerden yaralanarak karar alinmasinda,
gelecek kazanglarini tahmin etmekte, firmanin misyon ve vizyonlarma ulasmada
yOneticilerin basarisin1 6lgmede, firmalarin maddi imkanlarindaki artis veya azalist ve
adil kar dagitimi yapilip yapilmadiginin bilinmesinde, 6demekle yiikiimli oldugu
verginin tespitinde, = makro ekonomik kararlara 151k tutarak ge¢mise doniik
istatistiklerde, firmanin denetlenmesinde, halka arzlarda, firma yoneticilerin
kararlarinda riski en aza indiren bilgiler sunmalarinda 6nemli bilgiler sunmaktadir.

(Akdogan ve Tenker, 2010, s. 44).

Mubhasebe siirecinin hem firma hem de firma dis1 kullanicilarca kullanilan en
onemli sonucglarindan birisi ‘kar’ kavramidir. Muhasebe kar1 en temel haliyle toplam
hasilatlardan agik maliyetlerin ¢ikarilmasiyla tespit edilmektedir. Muhasebe bilgileri
sonucu olusturulan finansal tablolar firmalarin finansal durumu, gelisimleri ve faaliyet
neticeleri ile yakindan ilgilenen mevcut veya potansiyel yatirimcilar agisindan son

derece biiyiik bir neme sahiptir (Akdogan ve Aydin, 1987, s. 147).

Yapilan arastirmalarda yatirim kararlar1 agisindan karin biiyiik bir 6nem tasidigi
ortaya konmustur. isletmelerle ilgili yapilan finansal analizlerde muhasebe karmn en
stk kullanilan 06l¢li olma ozelligi tasimaktadir. Firmalarin mevcut doénemdeki
faaliyetlerinin sonuglarini belirtmesinin yaninda, gegmis donemdeki kar tutarlarini géz
Oniine alarak gelecek donem karlarin1 tahmin etmede kullanilmaktadir (Beaver, 1981, s.

2).

Firmalarin likidite, finansal yapi, varliklarin devir hizi, karlilik ve borsa
performans durumlar1 gibi firmalara has faktorlerin degerlendirilmesi, yatirimcilara soz
konusu firmalarin hisse senedi degerlemede bilgi vermesi bakimindan &nemlidir.
Firmalarin finansal durumlarini dogru bir sekilde yansitan finansal oranlar, hisse senedi
fiyatlarin1 tahmin etme yetisine sahip oldugundan gerek yatirimcilarin gerekse
akademisyenlerin finansal raporlar ile hisse senedi arasinda anlamli bir iliskinin olup

olmadigi sorusunu arastirmaya itmistir (Biiyiiksalvarci, 2011, s. 228).
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Literatiirde yer alan arastirmalarda yatirimcilarin muhasebe verileri yardimiyla
firmanin mevcut performansini ve gelecek yillardaki nakit akimlar ile nakit olusturma
yetenegindeki oynakliklar1 belirten, finansal durumunu gosteren performans Olgiisii
olarak kullanilmaktadir. Muhasebe karlar1 bir¢ok bilgi kullanicis1 agisindan firmanin
performansini yansitmasi: ve de firmalarla ilgili olarak yapilan finansal analizlerde
kullanilan en yaygin 6l¢li olma 6zelligi ile biiyiik bir 6neme sahiptir. Ciinkii agiklanan
kar rakamlarinin yatirimci kararlarina etki etmesine ve hisse senedi fiyat oynakligina

neden oldugu belirlenmistir (Ozer ve Yiicel, 2005, s. 8).

Muhasebe kar1 ile hisse senedi fiyati/getirisi arasinda iliski oldugunu ortaya
koyan ¢ok sayida ¢alismaya rastlamak miimkiindiir. Bu ¢aligmalara 6rnek olarak Birgili
ve Diizer’in (2010) finansal oranlar ile firma degeri arasinda anlamli bir iligski oldugu
sonucuna ulasmistir. Baska bir ifadeyle, hisse senedi yatirimcilariin hisse senedi
tercihlerinde firmalar1 degerlendirirken, yiiksek kar elde etmek ve risk faktorlerini
minimuma indirmekte aktif karlilik, esas faaliyet karliligi, net kar marjlarina 6nem

vererek gelecekte artis egilimi gosterenlere yonelmelerini dnermektedir.

Korkmaz ve Karaca (2013), yaptiklari ¢caligmada finansal oranlar ile hisse senedi
arasindaki iliski durumunu incelemistir. Arastirmada 6zsermaye karliligi, net kar
biiylimesi, fiyat/kazang orani, piyasa degeri/defter degeri, nakit kar pay1 dagitim orant,
hisse getiri orani ile, aktif karliligi, hisse basina kar, piyasa degeri kalemleri dikkate
almmistir. Elde edilen sonuglarda hisse senedi kapanis fiyatini, piyasa degeri/defter
degeri ile piyasa degerinde meydana gelen bir artisin bir etkisinin olmadigi ancak
temettii 6deme oranindaki ve hisse bagmma kardaki degisimin arttirdigi aktif

karliligindaki degisimin azalttig1 ortaya konmustur.

Kaya ve Oztiirk (2015) 2000-2013 yillar1 arasinda Gida, Igki ve Tiitiin
Sektoriinde faaliyet yiiriiten halka acik firmalarin muhasebe karlari ile hisse senedi
fiyatlar1 arasindaki iliski ele alinmistir. Arastirma sonunda ulasilan sonuglar muhasebe
karlar1 ile hisse senedi fiyatlar1 arasinda anlamli bir iligkini oldugunu ortaya
koymaktadir. Muhasebe karin1 6nemli gostergelerinden olan net kar marji ve aktif
karlilik hisse senedi fiyatlarini tek yonlii etkilerken esas faaliyet karinin ¢ift yonii olarak

onemli bir etkiye sahip olundugunu belirtmislerdir.

Gor ve Tekin (2019) Borsa Istanbul 100 Endeksinde uzun yillar yer alan firmalari

inceleyerek mali tablolar ile hisse senetleri arasindaki iligki ele alinmistir. 2009-2017
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yillar1 arasindaki dénemleri kapsayan arastirmada muhasebe karlar1 ve hisse senetleri
arasinda anlamli bir iliski oldugu sonucuna ulasilmistir. Bilhassa aktif karlilik ve net kar

marj1 hisse senedi fiyatini pozitif olarak etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Yin, Wei ve Han (2020) Cin firmalar1 iizerine yaptiklart aragtirmada kar
istikrarsizligi ile kesitsel hisse senedi getirileri arasindaki iliskiyi incelemek i¢in Cin A-
hisse piyasalarindan 6rnekler kullanilmistir. Ampirik kanitlar, yiiksek kar istikrarsizligi
olan firmalarin gelecekteki hisse senedi getirilerinin diisiik kar istikrarsizligina gore

onemli dl¢iide daha diisiik oldugunu gostermektedir.

Dehuan ve Jin (2008), Cin’de faaliyet gosteren firmalarin ihrag edilen hisse
senedi fiyatlarin1 etkileyen firma ici etkenler iizerine yaptiklari ¢aligmada firma
performansi, kar marji, aktif karlilig, satiglardaki degisme ve toplam varlik devir hizinin
hisse senedi fiyatlarini1 tahmin ve agiklama giicline sahip oldugunu oldugu sonucunu

bulmuslardir.
1.4. Kar Kalitesi Kavrami

Finansal tablolar, muhasebe sisteminin en 6nemli iiriinlerinden biridir. Finansal
raporlamanin amaci; firmanin performansint dogru bir sekilde ortaya koyarak, gelecek
performans hakkinda kullanicilara dogru tahminler yliriitiilmesine olanak saglamaktir.
Ozellikle halka agik firmalarin hisse senedi fiyatinin gercek firma degerini yansitip
yansitmadiginin tespit gibi bir¢ok bilgiye ulagsmaya olanak saglar (Schipper ve Vincent,
2003, s. 99). Finansal raporlarda hazirlanan ve sunulan en Onemli muhasebe
kalemlerinde bir tanesi de kar rakamlaridir. Kar rakamlari; kar dagitim politikasinin
belirlenmesinde kilit faktor, yatirim ve karar alma rehberi, firma performansinin temel
olgiisii, stokta etkin bir kriter olarak kabul edilmektedir. Bu acidan bakildiginda firma
ilgilerinin karlarin yiiksek kaliteli olmasini beklemektedir. Yiiksek kaliteli kar; firmanin
performansint dogru sekilde yansitan, gelecekteki firma performansinin iyi bir
gostergesi olan ve firma degerini degerlendirmek i¢in yararli bir 6zet olma 6zelliklerine
sahip olmasini ifade eder Kar, firmanin i¢sel degerini dogru bir sekilde belirlediginde
karlar yiiksek kalitede olur. Bu karlar, muhasebe literatiiriinde “kalic1 karlar” olarak
adlandirilir (Beaver ve McNichols 1998, s. 90; Ohlson ve Zhang 1998, s. 106). Kalite,
sermaye piyasas1 verimliligini arttirmak i¢in 6nemlidir. Bu yiizden yatirimcilar ve diger
finansal rapor kullanicilar1 yiiksek kalitede finansal muhasebe bilgisi ile ilgilenmelidirler

(Ewert ve Wagenhofer, 2011, s. 7). Profesyonel yatirimcilar, raporlanmis kar
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rakamlarinin, g¢esitli muhasebe uygulamalar1 arasindan yoneticilerin belirli bir amaca
yonelik maksathi olarak tercih ettigi seceneklerin bir iiriinii oldugunu bilirler. Bu
kapsamda gercek kar giiciinli degerlendirmek igin, yatirnmcilarin kar kalitesine karar
vermeleri gerekmektedir (Bernstein ve Siegel, 1979, s.73). Kar kalitesi, firmanin
finansal performanslarin1 degerlendirmesine ragmen yatirimcilar, para sahipleri ve diger
finansal rapor kullanicilar tarafindan goz ardi edilen 6nemli bir kavramdir (Bellovary,

Giacomino ve Akers, 2005, s. 46).

Kar kalitesi kavrami 1930'larda gelistirilen diisiik degerli ve ¢ok degerli menkul
kiymetlerin aranmasi ve temel analiz anlayisindan gelismistir. Menkul kiymetlerin
degerinden ¢ok diisiik veya fazla fiyatlandirilmasi gercek degerini yansitmadigi ortaya
cikmistir. Bu gergek deger, bir firmanin mevcut piyasa degerinden daha fazla veya daha
az iglem yapmasi gerektigini gosteren bilgiler icin firmanin mali tablolarini dikkatlice
analiz ederek belirlenebilir. Bu kavramdaki ima edilen sey, piyasanin verimli olmadigi
ve bir firmanin hisse senedi fiyatinin sadece kademeli olarak gergek degerine dogru
hareket ettigi fikridir. 1960’11 yillarda finansal analizde kar kalitesi yaklasiminin en iyi
bilinen savunucularindan biri olan Thornton L. O'Glove (1987), bir yatirimc1 danisma
raporu olan Kalite Karlar1 yaymladi. O'Glove'un yaklasimi, rapor edilen karlardaki
kalicihigin derecesini degerlendirmek igin kar bilesenlerinin detayli sekilde analiz etti.
1987 yilinda diizenlenen Treadway Komisyonu ve 1990 yilinda Menkul kiymetler ve
Borsa Komisyonu (SEC) tarafindan hileli finansal tablolara deginmeleri, denetim
kalitesi konusundaki denetim kalitesinin sadece kar yonetiminin Otesindeki roliinii
arastiran bir aragtirma hattina yol agmustir (Levitt 1998, s. 80). 2002'nin Sarbanes-Oxley
Yasasi'nin (SOX) gecisi ile sonucglanan yiiksek profilli muhasebe sahtekarliklar
sonrasinda hizlanmaya devam etti. Kar kalitesi arastirmalarindaki bliylimeyi kortikleyen
ise, Jones'ta (1991) anormal tahakkuk modelinin tanitilmasi. Her ne kadar tartismali olsa
da Jones modeli, literatiire genel kabul gérmiis bir anormal tahakkuk 6l¢iisii sunmasinda

kayda degerdir (Levitt 1998, s. 80).

Kar kalitesi kavrami literatiirde ortak bir tanima sahip olmamasina ragmen
muhasebe literatiiriinde sik¢a kullanilmaktadir. Kavramin kullanim1 her ne kadar 1990’11
yillardan sonra 6nem kazanmaya baslasa da Dodd ve Graham’in (1934) makalesine
kadar dayanmaktadir. Kar kalitesi kavramiyla ilk akla gelen tanim, mevcut doneme ait
olan karlar etkili bigimde uygulayarak sonraki donem karlarinin tahmin edilmesine
olanak saglanmasi olarak tanimlanmastir.
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Bernstein ve Siegel (1979)’ e gore kar kalitesi, yeterli imkanin varliklar ile
mevcut ve gelecek kar giiciiniin korunmasina ve gelistirilmesine saglanmasiyla ne
derece ilgili oldugudur. Kar kalitesi ayn1 zamanda istikrar, var olus ve raporlanan

karlardaki degisken eksikligi anlamina gelir.

Bellovary ve digerlerine (2005) gore, kar kalitesi; firmanin karlarini dogru bir
sekilde yansitarak gelecek donem karlar1 hakkin dogru tahminlere olanak saglayan
giictiir. McKee (2005) sonraki donemlere ait karlar1 tahminde bulunulmasi bulundugu
doneme ait karlarin yararli oldugu seklinde tanimlanmigtir. Bu ¢ergevede “kar kalitesi”
kavramini en temel anlamda, i¢inde bulunulan doneme ait karlarin, sonraki donemlere

ait olacak karlarin tahmininde hangi oranda yararli olugudur (Yel, 2012, s. 26).

Chan ve dig. (2006) kar kalitesini, rapor edilen karin firma esaslarin1 yansitan
derece olarak gormektedir. Kirschenheiter ve Melumad (2004) igin Kkar, daha
bilgilendirici ve firmanin uzun vadeli degerine yakin olduklarinda daha yiiksek

kalitededir.

Penman ve Zhang (2002) kar kalitesi kavramini, gelir tablosunda yer alan
olaganiistii kalemlerden once olan karmn, sonraki yillarda gergeklesebilecek Kar
tahminlerine dogru bir sekilde ulagsmada fayda sagliyorsa kaliteli kar olarak
tanimlamigtir. Karlarin yiiksek kaliteli olarak tanimlanabilmesi ic¢in analizlerde
belirtildigi gibi “siirdiiriilebilir kar” olarak niteligini tagimasi gerekmektedir. Ayni
sekilde Schipper ve Vincent (2003) yiiksek kaliteli karlar1 tek seferlik olmayan,
gelecekte de siireklilik gosteren kar olarak ifade etmislerdir (Yel, 2009, s. 18).

Dechow ve Schrand (2004), yiiksek kaliteli karin tanimini {i¢ yonlii olarak ele
almistir. Ik olarak; bildirilen karlar, mevcut performans: yansitmalidir. Ikincisi,
gelecekteki firma performansinin iyi bir gostergesi olmalidir ve igiinciisti, firmanin
0zsel degerini dogru bir sekilde ortaya koymasidir. Bu nedenle, yazarlar analistleri ¢ok
onemli kullanicilar olarak vurgulayarak, kar kalitesi kavraminda giivenilir bir degerleme
icerir. Baz1 arastirmacilar, finansal raporlamaya degerleme modellerinin ana girdisi
olarak odaklanirlar ve bu nedenle kalicilig1 ve siirdiirtilebilirligi yliksek kaliteli karin en

hayati 6zellikleri olarak degerlendirirler.

Penman ve Zhang (2002) yiiksek kaliteli kazanci, gelecekteki kazanimlarin
stirdiiriilebilir gostergeleri olarak tanimlarken, Comiskey ve Mulford (2000) yiiksek

kaliteli ~ finansal raporlamayr siirdiiriilebilir  kar {iretme yetenegi olarak
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siniflandirmaktadir. Tahakkuklar nakit akiglarindan daha az kalic1 oldugu i¢in 1srarin
kalite gostergesi olarak goriilmesi, yakinlik tokasi kavramini arzu edilen bir kar 6zelligi
olarak kullanim ile ilgilidir. Buna gore, nakit akisina daha yakin olan, yani nispeten
kiiiik miktarlarda tahakkuk eden Karlar, daha yiiksek kalitededir. Thtiyat anlaminda olan
muhafazakarlik da muhasebe kalitesinin bir 6zelligi olarak ortaya konmustur (Basu,
1997, s. 35). Bu, varlik ve gelirleri tahmin ederken dikkatli olunmasi ve birincisinin
denetlenmemesi ve ikincilerin anlagilmamas1 gibi ylikiimlilik ve giderlerin

hesaplanmasi anlamina gelir.
1.5. Kar Kalitesinin Yatirnmeilar A¢isindan Onemi

Kar kalitesi, kiiresellesen diinyada belirsizliklerin artmasiyla son derece 6nemli
hale gelmistir. Ozellikle yatirim yapmak isteyen kisi veya kurumlarm, firma degerini
dogru bir sekilde tespit ederek gelecek performansi hakkinda dogru tahminleri
yapabilmeleri agisindan dikkate almalar1 gerekmektedir. Bununla birlikte, bireysel ve
kurumsal yatirimcilarin hem yonetimin kalitesi hem de firmanin genel performansini
hakkinda dogru degerlendirmeleri yapabilmek igin kar rakamlariyla ilgilendiklerini

ortaya konmustur (Gaio ve Raposo 2011, s. 470).

Sermaye piyasalar1 finansal muhasebe bilgilerine dayandigindan, bilgiler ilgili
ve giivenilir olmalidir. Ilgili bilgiler, gesitli kullanicilarin karar verme siireclerinde
kullandiklar1 bilginin fark yaratma yetenegine sahip olmasi gerektigi anlamina gelir.
Bununla birlikte, giivenilir bilgi, miimkiin oldugunca eksiksiz, tarafsiz ve hatasiz yani
bir firmanin finansal durumunun gergek bir temsilini vermek anlamina gelir. Ayrica,
muhasebe bilgilerinin kalitesi, firma performansmnimn nasil 6lgiildiigiine baghdir. Bu
nedenle, muhasebe bilgilerinin kalitesindeki herhangi bir gelisme firmanin degerlemesi
icin daha 1yi araglar saglamali ve sonug olarak sermaye piyasalarinin verimliligini ve

giivenilirligini artirmahidir (Soderstrom ve Sun 2007, s. 700).

Yayinlanan finansal tablo verileri genis bir kullanici yelpazesine sahiptir. Yanlis
yorumlanmis veya yaniltict muhasebe bilgileri firmalarin yetersiz kaynak tahsisine
neden olabilir. Bunlara ek olarak yatirimcilarin giivenini olumsuz yonde etkileyebilir.
Rapor edilen karlarin kalitesi yatirnmcilar, sermaye piyasast kullanicilari, firma
yoneticileri iletilen ince ipuglarmi kullanmalariyla birlikte, diizenleyiciler ve muhasebe
arastirmacilari tarafindan biiyiik ilgi gérmesi, kar kalitesinin hisse senedi pazar fiyatini

inceleyen arastirmalara yol agt1 (Schipper ve Vincent 2003, s. 109).
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Karlarin, firma performansmnin 06zet bir Olgiisii ve listelenen firmalarin
yatirimcilara acgikladigi en 6nemli muhasebe bilgilerinden biri olarak goriilebilir.
Finansal teoride, degerlendirme modelleri genellikle bir firmanin degerini muhasebe
karlarina dayal1 olarak tahmin ve analiz eder. Sonug olarak, muhasebe karlari, belirli bir
siire i¢in firmanin faaliyet sonuglar iizerinde diisiinmek icin en sezgisel hedeflerden
biridir. Bu nedenle yiiksek bilgi i¢erigi nedeniyle yaygin olarak kabul edilirler. Bununla
birlikte, farkli yillarda, zaman ve endiistrilerin farkli ¢ercevesinde, muhasebe karinin
bilgi igerigi farklidir. Yatirnmcilar karar asamasida raporlanan karlarin kalitesine
giivenirken, yliksek kaliteli ve seffaf finansal raporlama, menkul kiymetlere deger
vermek ve giivenlerini artirmak i¢in hayati 6nem tagimaktadir. Bildirilen yanhs veya
diistik kaliteli karlar, yatirnmlarin biiyiik kayiplarina veya ekonomiye bir biitiin olarak

zarar verebilir (Pergola, 2005, s. 87).

Genel olarak muhasebe karlarinin 6nemine iligkin soruyu cevaplamak ve
finansal analistler igin nakit akislar1 gibi diger finansal verilerle karsilastirmak igin,
Block (1999) piyasa analistlerini ve portfoy yoneticilerini farkli finansal verilerin
Oonemini siralamigtir. Firma kari; nakit akisi, defter degeri ve temettiiler gibi diger
verilere kiyasla onemli oldugu sonucuna varilmistir. Ayrica, analistler ve portfoy
yoneticileri, karlarin birincil veri olarak kullanan degerleme modellerine daha fazla
bagimlidirlar ve gogunlukla hesaplamadaki kazanglara bagli olan F / K (fiyat kazang
orant) ¢oklu, DDM ve artik gelir modelini kullanirlar. Dechow (1994) tahakkuklarin
karlarinin hisse senedi getirilerinin performansini 6lgme yetenegini gelistirecegi durumu
arastirmistir.  Bulgular; nakdin, firmanin hisse senedi getirileri ile 6lgiilen
performansinin daha iyi bir Olglisii olmadigini, kisa Ol¢iim araligi, yiiksek firma
sermayesi oynakligi, uzun bir faaliyet dongiisii ve oynak bir yatirirm ve finansman
aktifleri oldugunu gostermektedir. Bu kosullardan herhangi biri altinda, muhasebe
karlar1 firmanin performansini yansitma giliciinii arttirmaktadir. Ayrica, sonuglar
gelecekteki nakit akiginin orta ve uzun vadede tahmin edilmesinde, nakit akig1 ve kar
kullanimimin esit derecede yararli oldugunu gostermektedir. Piyasa katilimcilart ve
analistleri, yiiksek Ongorilebilirlik dizeyi ile iliskili olarak algiladiklart igin kar
kalitesine biiyiik nem verirler. Finansal analistler ve portfoy yoneticileri, kalicilig1 daha
yiiksek oldugunu ve Kkarlardan daha az oynak oldugunu ve dolayisiyla nakit stok
performansi ile daha fazla iliskili oldugunu varsaydiklarindan, hisse senedi degerlerinde

nakit akigini tercih ederler (Briker ve digerleri, 1995, s. 542).
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Hisse senedi degerleme modellerinin merkezinde yer alan raporlanan karlarin
biitlinliigii uzun siiredir sorgulanmaktadir. Firmalarin igerdikleri rapor edilen ekonomik
performansin igeriden Ogrenenler arasinda degismesi olarak tanimlanan (Healy ve
Wahlen, 1999, s. 379), kazang yonetimi ¢esitli kurumsal etkinliklerle iligskilendirilmistir.
Chaney ve Lewis (1995) firmalarin asimetrik bilgi i¢eren bir diinyada firma degerlerini
etkilemek i¢in kazanglarmi siirekli olarak yonettigini bulmuslardir. Dye (1988)
yoneticilerin kurumsal gelirleri yonetimsel tazminati sorunsuz bir sekilde yonettigini
gostermektedir. Lambert (1984), riskten kagan yoneticilerin, kazanglarin oynakliginin
piyasa degerlendirmesini diisiirmek i¢in ekonomik kazanglar1 diizeltmek icin tesvikleri
oldugunu belirtir. Firmalarin halka arzlar ve tecriibeli halka arzlardan 6nce daha yiiksek
net gelir seviyeleri raporlamak i¢in ihtiyari tahakkuklari ayarladigini bulmustur.
Kurumsal kazanglarin hisse senedi degerlemesinde oynadigi temel rol ve kazang
yonetimi olasiligi géz oniine alindiginda, rapor edilen kazanglarin biitiinliigiine, yani

kazang kalitesine ¢ok dikkat edilmelidir.

Cesitli ¢alismalar, kazang kalitesi ile kurumsal yatirimeilar arasindaki iligkinin
kurumsal yatirimci kategorilerine gore degistigini gostermektedir. Collins ve dig.
(2003), hisse senedi fiyatlarinin yiiksek diizeyde kurumsal sahiplige ve asgari aktif
kurumsal tiiccar seviyesine sahip firmalarda tahakkuklarin kaliciligini daha dogru
yansittigini  belirtmektedir. Burns ve dig. (2010) sadece kisa vadeli kurumsal
yatirimcilarin daha ihtiyari tahakkuk yonetimi ile iliskili oldugunu bulmuslardir. Genel
olarak, ABD baglaminda, uzun vadeli kurumsal yatirimcilarin daha yiiksek kazang

kalitesi ile iligkili oldugu fikrini destekleyen kanitlar vardir.

Ote yandan, Al-Attar ve Maali (2017) tarafindan yapilan arastirma, dzellikle
gelismekte olan tilkelerde nakit akislarinin karlar tizerindeki iistiinliigiine dair bir kanit
sunarken ayni zamanda kar yonetimi ve kar Kkalitesi arasindaki olumsuz iliskiyi de
aciklamaya calismislardir. Navarro ve Madrid (2017) firma varliklariin degerinin
olagandan fazla oldugu durumlarda kar kalitesinin ters orantili olarak azaldig1 sonucuna
ulasmislardir. Ote yandan, Ma (2017) yiiksek kar kalitesinin firmanin piyasaya iliskin
risklerini azalttigina dair 6énemli bir kanit bulmustur. Kar kalitesi ve borsa arasindaki
iligki literatiirde; kar kalitesi, kar kalitesinin asir1 getiri ve tahakkuk anomalisi gibi hisse
senedi getirisi tizerindeki etkisi lizerinde durmustur. Gaio ve Raposo (2011) kar kalitesi
ile firmalarin degeri arasinda anlamli ve pozitif bir iliski oldugunu, kar kalitesi ne kadar
yiiksek olursa firmanin piyasa degerinin de o kadar yiiksek oldugunu gostermektedir.
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Ote yandan Hoffmann ve Rodrigo (2017) kar manipiilasyonu arttik¢a piyasalarmn
yatiricilar i¢in daha cazip hale geldigini savunmuslardir. Kar kalitesi ve hisse senedi
getirisi arasindaki iligkide Oncii bir ¢alisma olan Sloan (1996), piyasa fiyatlarinin
tahakkuk ve nakit akisi bileseninde gelecekteki Karlara iliskin bilgileri, mevcut karlara
yansitip yansitmadigini test etti. Yatirimcilarin mevcut kar bilesenlerinde yer alan
tahakkuk ve nakit akislar1 bilgilerini yeterince kullanmadigi sonucuna ulasmustir.
Ayrica, yatirimcinin nakit akisi ve tahakkuk bilesenleri arasindaki ayrimi1 yapamamalari
anormal getirinin miimkiin hale getirmektedir. Nakit akiglarina gore diisiik tahakkuk
seviyeleri rapor eden firmalar, daha az pozitif anormal hisse senedi getirileri
sunmaktadir. Bunu takiben Chen ve digerleri (1997), bilginin kalitesi ne kadar yiiksek
olursa, hisse senedi fiyat ayarlamasinin o kadar hizli oldugunu ve daha kiigiik bir kar
stirprizine ve fazla getiriye yol agtigini agikladi. Chan ve digerleri (2001), tahakkuklar
ile gelecekteki hisse senedi getirileri arasinda negatif iliski oldugunu ve bu nedenle
tahakkuklarin hisse senedi getirilerini tahmin etmekte etkili olabilecegini
savunmusglardir. Genel olarak arastirmacilar tahakkuklar ve gelecekteki getiriler

arasinda negatif bir iligski oldugunu belgelemislerdir.

30



2. IKINCi BOLUM
KARIN KALITESINI ETKILEYEN FAKTORLER
Bu calismada kar kalitesini etkileyen faktorler, (1) muhasebe kalitesi ve (i1) karin

yapist olmak tiizere iki ana baglik altinda smiflandirilmistir. Baglhigin devaminda

muhasebe karini etkileyen faktorlere iliskin teorik bilgiler yer almaktadir.
2.1. Muhasebe Kalitesi

Muhasebe kalitesi, finansal tablolardaki bilgilerin dogrulugu ve de muhasebe
bilgileri sonucu olusturulan finansal raporlarin, firmayi ilgilendiren kisi veya kurumlara
firma faaliyetleri ile alakali olarak sunulan bilginin hassasligi, ger¢ege uygunlugudur
(Chen vd., 2010, s. 222). Baska bir tanimda ise; finansal raporlarin, hissedar
yatirimcilarina firmanin beklenen nakit akislar1 hakkinda bilgi aktardigi hassasiyet
olarak tanimlanir (Dechow, Ge ve Schrand 2010, s. 352). Karar alma siireglerinde kisa
veya uzun vadeli yatirim yapmayi planlayan yatirimcilar, kredi kuruluslari, tedarikgiler
ve hatta ¢alisanlar firmanin performansi hakkinda bilgi sahibi olmak istemektedir. Bu
talep edilen bilginin yiiksek kalite olmasi kararlar agisindan ¢ok onemlidir, ¢iinkii
kararlarin dogrulugu, finansal durumu agik¢a ve dogru bir sekilde ifade edebilen
“yiiksek kalite” finansal tablolara baglidir. Burada kalitenin 6nde gelen belirleyicileri
alaka, dogruluk, zamanindalik, erisilebilirlik-agiklik ve karsilastirila bilirliktir. Bagka bir
ifadeyle karar yararliligidir. Buna ek olarak, literatiirde bu konu ile ilgili kavram ve
aciklamalarin birligi olmadigin1 gozlemlenmektedir. Farkli finansal sistemler ve piyasa
yapilari, farkli kalkinma diizeyleri, farkl yasal sistemler, farkli ekonomik politikalar ve
bunlarin muhasebesi olan muhasebe Kkiiltiirleri ve en onemlisi farkli muhasebe ve
raporlama standartlar1 gibi iilkeler arasindaki farkliliklar, tek bir yaratmanin oniindeki

engeller olarak sayilabilir (Yurt ve Ergiin, 2015, s. 35)

Kiiresellesen diinyada ticari sinirlarin kalkmasiyla ekonomik yasam da karmagik
hale gelmistir. Bu kiiresellesmeye ayak uydurmak ve paydaslar i¢in daha kaliteli veriler
ortaya koymak igin ortak bir muhasebe diline ihtiyag duyulmustur. Bu alanda atilan en
onemli adim IASs/IFRSs’ (Uluslararast Finansal Raporlama Standartlari)tir.
IASS/IFRSs’de esas hedef, zamanli, ihtiyaca uygun ve kaliteli muhasebe bilgilerinin
tiretilmesi olarak ifade edilmistir (Gengoglu ve Ertan, 2012, s. 1).

Avrupa Birligi (AB) sermaye piyasasinda islem goren firmalarin IASs/IFRSs
uygulamalarin1 zorunlu hale getirmesiyle, muhasebe uygulamalarinda 2005 yilindan
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itibaren ortak bir dil hedeflenmistir. Avrupa Birligi’ne katilmay1 hedefleyen Tiirkiye’de
de 2005-2008 yillarinda, borsada faaliyetlerini siirdiiren firmalarin IASs/IFRSs’in
cevirisi niteliginde olan Sermaye Piyasast Kurulu (SPK)’ nun Seri XI No 25“Sermaye
Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig”i yayinlamistir. Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 Kurulu’nun Resmi Gazetede yayimladigt TMS/TFRS’leri uygulamalarini
2008 yilindan itibaren zorunlu tutulmustur. Modern hayatin satlarina adapte olabilmek
ve cagdas ilkeler arasinda yer alabilmek i¢in, TMS/TFRS (Tiirk Muhasebe
Standartlari)’lerin uygulanmasi kar kalitesini nemli derecede etkilemektedir (Gengoglu
ve Ertan, 2012, s. 2). Barth ve dig. (2008), IFRS'yi benimseyen firmalarin daha yiiksek
kazan¢ kalitesinin kanit1 olarak yorumladiklari daha az kazan¢ yoOnetimine, daha
zamaninda zarar tanimasina ve kazanglarin daha fazla deger alaka diizeyine sahip

oldugunu bulmuslardir.

Her ne kadar muhasebe kalitesini arttirmaya yonelik olarak ¢alismalar
gerceklesse de firma veya yonetici ¢ikarlart dogrultusunda muhasebe kalitesini olumsuz
etkileyen durumlarda ortaya c¢ikmaktadir. Firmalarin muhasebe uygulamalaridaki
esneklikten yararlanarak veyahut mevcut standartlarin disinda uygulamalarla iginde
bulunduklart mevcut durumu ve sonuglarini oldugundan farkli gostererek, finansal
bilgiler kullanilarak uygulanan degisikliklerdir (Kiigiiks6zen ve Kiigiikkocaoglu, 2004,
S. 4). Elitas (2013) yaptig1 calismada muhasebe manipiilasyonlarinin, muhasebe kalitesi
gostergelerini olumsuz yonde etkiledigini en ¢okta ilgililik, glivenilirlik, anlamlilik ve
yararlilik gostergelerini zedeledigini sonucuna ulasmistir. Muhasebe kalitesini etkileyen
faktorler arasinda IFRSs ve muhasebe kalitesi basta olsa dahi Gengoglu ve Ertan (2012)
Tirkiye’de muhasebe kalitesini etkileyen faktorleri belirlemeye yonelik calismalarinda
firma dis1 faktorler olan Yasal Sistem, Politik Sistem, Finansal Piyasalarin Gelismislik
Diizeyi, Finansman Kaynaklari, Vergi Sistemi, Kiiltiir, Muhasebe Mesleginin
Gelismislik Diizeyi ve Ekonomik Faktorlerin de nispeten de olsa etkiledigi sonucuna

ulagmiglardir.

Mubhasebe, bir firma ile ilgilenen harici kullanicilar i¢in, verimliliginin izlenmesi
ya da yatirim amaglari i¢in temel bilgi kaynagidir (Beyer vd., 2010, s. 301). Bu nedenle,
bilgi kalitesi seviyesinin kullanicilara gilivenilir bir sekilde bilgi saglamak i¢in yeterli
olmas1 6nemlidir. Yatirimeilar mevcut kaynaklarini sermaye piyasasinda tahsis etmeyi
sectiklerinde, karar siireclerini gelistirecek ve gelecekteki getirileri iiretme kapasitesini
bir parametre olarak kabul ederek sermayenin tahsisi i¢in en iyi firsati belirlemeyi
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amaglayan bilgi arama egilimindedirler. (Mostafa ve Dixon, 2013, s. 101). Bu bilgiler
1s1g¢inda firmalarin sundugu finansal bilgilerin yatirimcilar i¢in son derece Onemli
oldugunu sdylemek miimkiindiir. Muhasebe kalitesi bilgi kullanicilarinin ve karar
vericilerin dogru, gercek¢i ve isabetli karar vermelerinde c¢ok Onemlidir. Ayrica
kullanicilarin bilgisini artirmali ve bir karar aliciya gelecekteki eylemleri tahmin etme
kapasitesi vermelidir. Muhasebe Kkalitesinin diistik olmasi yatirnrm degerleme
parametreleri ve eksik bilgi ile ilgili belirsizlik ile iligkilidir. Barry ve Brown (1984) ve
Merton (1987) modellerinde, parametre tahmin riski ve eksik bilgi igeren hisse senetleri
daha yiiksek beklenen getirilere sahiptir. Bu bilgilerin 1s18inda yatirimcilarin yatirim
tercihlerinde muhasebe kalitesinin son derece Onemli oldugu sonucuna ulasmak
mimkiindiir. Piyasaya veya firmaya 6zgii yeni deger bigen bilgiler geldiginde, diisiik
kaliteli bir muhasebe bilgi kiimesinden tiiretilen nakit akisi tahminlerinin revize
edilmesi, yliksek kaliteli bir muhasebe bilgisinden tiiretilen nakit akisi1 tahminlerini

revize etmekten daha belirsiz bir fiyat tahminine yol acar (Callen ve ark. 2000, s. 403).

Literatiirde yapilan arastirmalarda muhasebe kalitesi ve hisse senetleri arasinda
baglanti incelendiginde anlamli sonuglara ulasildigi goriillmektedir. Dechow (1994),
muhasebe kalitesini, boyutlar1 olan tahakkuklarin ve nakit akislarinin siirekliligi ile
arastirmis ve 1960- 1989 yillar1 icin ABD sermaye piyasalarin da islem goren firmalar
tizerinde ¢caligmistir. Calisma sonucunda; tahakkuklarin siirekliliginin, nakit akislarinin
stirekliligine gore daha yiiksek olduguna ulasilmistir. Dechow, Kothari ve Ros (1998),
muhasebe kalitesini fakli boyutlar1 ile aragtirmiglar ve hisse senedi getirilerini
ongormede, deger iliskisinin nakit akiglarmin stirekliligine gore daha gii¢lii oldugunu
ileri siirmiiglerdir. Ozer (1996), muhasebe karlar1 ve hisse senedi getirileri iliskisini

arastirmis ve bu konuda istatiksel olarak anlamli sonuglar elde etmistir.

Kargin ve Demirel Arict (2015), hisse senedi yatirimcist agisindan ele
alindiginda, muhasebe bilgileri kullanarak hazirlanan finansal tablolardaki bilgileri
kullanarak, verdikleri kararlardan emin olacaklari, piyasaya iliskin cari ve gelecekteki
donemleri analiz edebilecegi unsurlar igermelidir. Buda ancak kaliteli bir muhasebede

miimkiin olacagini savunmuslardir.

Kayalidere (2013), muhasebe bilgileri ve firma degeri arasindaki iliskiyi 2005-
2011 yillar1 arasinda faaliyet gosteren firmalar1 arastirmistir. Ohlson (1995) modelini

kullanan arastirmaci, sektorel ve yillik bazda analizler gerceklestirmistir. Arastirma

33



sonucunda elde edilen bulgular, finansal tablolarda ilan edilen muhasebe bilgilerinin

kalitesinin 6nemli oldugunu gostermektedir.

Yel (2012), muhasebe kalitesi ve hisse senedi getirileri etkilesimini 1992-2003
donemleri arsinda 1448 adet firma iizerine yapilan arastirmada, nakit akislarmin
tahakkuklara oranla daha siirekli oldugunu belirtmistir. Cari donem kar performansinin
gelecek donem karini1 tahminlemede 6nemli bir rol oynadigini1 da ortaya ¢ikarmistir.
Bunlarin yani sira ulasilan sonuglar yatirimeilarin tahakkuk unsurunun siirekliligine
yeterince 6nem vermediklerine, gelecekteki hisse senedi kazanglar ile tahakkuklar

arasindaki anlamli bir iliski oldugu hipotezlerini desteklemektedir.

Icten (2013), kar kalitesi ve nakit akislar1 boyutlar ile muhasebe bilgi kalitesini
analiz etmis ve nakit akislarinin kar tutarima gore daha diisiik seviyelerde kaldigini;

nitekim nakit akislar1 ve kar arasindaki farkin azalip artabilecegini ifade etmistir.

Akkaya ve Aktas (2013), muhasebe bilgi kalitesini deger boyutu agisindan 2005-
2011 donemi i¢in Ohlson (1995) modelini baz alarak regresyon analizi ile arastirilarak
bes adet model ile deger iliskisinde firmaya Ozgii faktorleri analiz ederek, firma
biiyiikliigiiniin, maddi duran varlik yogunlugunun, finansal riskin, donem karmnin ve

nakit akislarinin hisse senedi fiyatlarini etkiledigini tespit etmislerdir.

Muhasebe Kkalitesini, tahakkuk kalitesi denetim firmasinin biytikliigi ve 6lgtim

kalitesi olarak ii¢ alt boyutta inceleyerek yatirimcilar i¢in 6nemi detaylandirilacaktir.

2.1.1. Tahakkuk Kalitesi

En temel anlamiyla tahakkuk terimi ger¢eklesmemis olay: ifade etmektedir.
Tahakkuklar, mal ve hizmet tedariki, 6deme makbuzu ve mal ve hizmet alimi ile 6deme
¢ikisi arasindaki farklardan kaynaklanan rapor edilmis gelirler / giderler ve nakit akislar
arasindaki farki temsil eder. Gelirler hesabi, nakit olarak tahsil islemi dikkate
alinmaksizin, mali yil boyunca tahakkuk eden ve genel kabul gdérmiis muhasebe
ilkelerine gore gelir olarak kaydedilmesi gereken gelir islemlerini, giderler hesab1 da
yine nakit olarak tahsil islemi dikkate alinmaksizin, mali y1l boyunca tahakkuk eden

giderlerin toplamin1 gostermektedir.

Tahakkuklar, tahakkuk esasina gore kullanilan ve sonuglari islem ve olaylardan
bagimsiz olarak ekonomik anlamda 6l¢gmeyi amaglayan bir muhasebe kavramidir. Diger

bir deyisle, tahakkuklar, firmanin ekonomik performansinin 6l¢limiinii iyilestirmek
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amaciyla nakit akisinin muhasebelestirilmesini ayarlayan muhasebe sonuglarinin
bilesenleridir (Paulo, 2007, s. 44). Tahakkuklar bu nedenle kar tablosunda yer alan ancak
gerekli nakit hareketini ima etmeyen tiim kazang hesaplaridir. Dolayisiyla; bir firmanin
toplam tahakkuklar1, net kazanglar ile firma nakit akis1 arasindaki fark olarak olgiilebilir.
Kurumsal karlarin 6nemli bir bilesenini temsil eder (Martinez, 2008, s, 16). Kar
rakamlari, firmanin gegmis ve simdiki performanslarini 6zetleyebilen ve esas olarak bir
verimlilik Olgiisii, gelecekteki sonuglarin tahmin edilmesi i¢in girdiler saglayabilen
faaliyetlerin 6zeti olarak kabul edilir. Chan ve dig. (2001) sadece kar hacmini analiz
etmeye odaklanmanin, yani gelir tablosunda dogrudan gozlemlenenin, kar Kkalitesi
hakkinda 6nemli bilgileri gbz ardi ettigini iddia etmektedir. Gelir, tahakkuk esasina
dayanir ve iki ana bileseni vardir: nakit akislart bileseni ve tahakkuklar bileseni. Bu
bilesenlerin her birinin kendine 6zgl 6zellikleri ve belirli bir donemde elde edilen
sonuclar hakkinda tamamlayici bilgi tiirleri vardir. Nakit akis1 6nemli unsurdur. Cilinkii
firmanin nakit tzerinde kontrol olusturmaktadir. Tahakkuklar, firmanin ekonomik
finansal durumunun raporlanmasina zamanindalik katarak muhasebenin 6nemli bir

aracidir (Dechow ve Schrand, 2004, s. 1).

Nakit akis1 temel olarak, bir firmanin belirli bir siire i¢cinde sahip oldugu finansal
kaynaklarin giris ve c¢ikis miktarlari, yani nakit ve nakit benzeri varliklarin etkin
hareketini dikkate alir. Bu bilesenin ana 06zelligi, Ol¢limiiniin herhangi bir tahmin
igermemesidir. Ciinkii etkili bir sekilde para birimi hareketi s6z konusudur (Paulo, 2007,
s, 16). Nakit akiglarinin daha objektif Ol¢lilmesine ragmen, raporlanan bilgilerin
yeterliligini ve zamaninda yapilmasim1 dogrudan etkileyen islemlerin ekonomik
etkilerini tam olarak tanimama zayifligina sahiptir. Tahakkuklar bu noktada devreye
girerek kalan boslugu doldurmak i¢in kullanilir. Temel olarak, tahakkuklar nakit
akislarinin muhasebelestirilmesini zaman i¢inde ayarlar ve doénemin sonucundaki
ekonomik islemleri muhasebelestirerek, etkin nakit hareketlerinin yaratilmamis olmasi
durumunda bile, olayin muhasebelestirilmesi ve ekonomik faydanin cakismasi ile

katkida bulunur (Barth vd..2008, s. 470).

Literatiirde kar yOnetimi tespitinde finansal veriler yardimiyla tahakkuk ve
finansal oranlar dikkate alinarak gelistirilen modellere baktigimizda ihtiyari ve ihtiyari
olmayan tahakkuklar karsimiza ¢ikmaktadir. Kar yonetimi uygulamalarinda ihtiyari
tahakkuklar genellikle bir &lgii olarak kullamlmaktadir. Ihtiyari tahakkukular
yoneticilerin kontroliinde ve inisiyatifinde oldugu i¢in yasal mevzuattaki bazi agiklardan
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yararlanarak yéneticilerin kar rakamimi ydnetmesi miimkiindiir. Ihtiyari olmayan
tahakkuklarda ise yoneticilerin kontroliiniin miimkiin olmayis1 kar yonetimini miimkiin
kilmamaktadir. Thtiyari tahakkuklarmn 8l¢iimiinde toplam tahakkuklar kullaniimaktadir.
Toplam tahakkuklar ise bilangco yaklagimi ve nakit akim tablosu yaklagimindan
faydalanarak hesaplanmaktadir (Beaver, 1970, s. 98). Hribar ve Collins (2002),
yaptiklar1 c¢alismada toplam tahakkuk oOlglimiinde nakit akim tablosunun daha iyi
sonuglar verdigi ve toplam tahakkuklarin tahmininde bilango yaklagiminin etkili oldugu
sonucuna ulagmiglaridir. Tahakkuk esasli kazan¢ yonetimini tespit edilmesinde Jones
(1991), toplam tahakkuklar1, satislardaki degisim ve maddi duran varliklarla regresyona
tabi tutmustur. Ancak satislarin ihtiyari olmadigi varsaymaktadir. Tahakkuk esaslh
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 c¢alisma test edilen biitiin modellerin kazang
yonetimi uygulamalarini tespit ettigini ve “Diizeltilmis Jones Modeli’nin en giicli
Olclimii yapan model oldugunu ortaya ¢ikarmistir. Tahakkuklarin bu yonii ile muhasebe
kalitesinde etkin bir rol oynadigini1 sdylemek miimkiindiir (Sakarya ve Kocgak, 2016, s.
739).

Kar rakami ile tahakkuklar arasindaki iliskiyi ortaya koyan ekonometrik bir
modelde, hata terimlerinin standart sapmasi karin kalitesini temsil etmektedir. Tahakkuk
kalitesi, kalicilik acisindan dogrudan kazang kalitesi ile ilgilidir; hata siireci ve
tahakkuklarin diizeltilmesi raporlanan bilgilerde giiriiltii yaratarak ongoriicli icerigini
azaltir (Dechow ve Dichev, 2002, s. 58). Kisacasi, hata teriminin standart sapmasi ne
kadar biiyiik olursa tahakkuk kalitesi o kadar diisiik olur. Dechow ve Dichev (2002),
tahakkuk kalitesinin, kazanclarin kaliciligini belirleyen ana faktorlerden biri olduguna
dair daha fazla kanit elde etmekte ve tahakkuk kalite 6l¢iisiiniin, hisse fiyatlar1 ve Karlar
arasindaki iligkiyi elde etmek i¢in yapilan testler de dahil olmak iizere farkli amagclar i¢in
kullanilabilecegini belirtmektedir. Bu anlamda Chan ve ark. (2001), tahakkuk
bileseninin hisse senedi piyasasi getirileri ile negatif bir iligki kurma egiliminde oldugu
sonucuna varmistir. Bagka bir deyisle, yiiksek tahakkuklarin eslik ettigi karlardaki arts,

diisiik kaliteyi diistindiiriir ve gelecekte getirilerde diistise neden olur.

Muhasebe bilgilerinin veya bilgi igeriginin alaka diizeyinin tahakkuk esas1 ile
yakin iligkilidir. Bunun yam1 sira muhasebe bilgi igerigi tahakkuklarla
bulunabilmektedir. Nakit akiglarii dlgerek, ekonomik islemlerin 6ziinii taniyarak ve
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sonug bilgilerine zamanindalik ekleyerek, birgok bilgi boslugunu doldurabilir (Leal ve
dig, 2017, s. 211). Ardakani, Ardakani ve Heyrani (2013), bilgi igerigi (kar ve zarar)
calismalarina yapilan vurgunun, gelecekteki karlarin ve nakit akislarinin tahmin
edilmesini ve degerlendirilmesini saglamay1 amacladigini agikliyor ayrica temettii ve
hisse fiyatlarindaki artiglar, olas1 gecici veya istikrarsizliklarin belirlenmesine yardimei
olmak i¢in bilesenlerini (firma nakit akislar1 ve tahakkuklari) agiklama geregini

vurgulamaktadirlar.

Literatiirde yer alan muhasebe kalitesi lizerine ¢alismalarda, yetersiz muhasebe
kalitesi gelecek kar tahminleri hatalarini, dogru tahminlerin gercgeklestirilmesini
islemlerin karmasikligini, dis ¢evresinin tahmin giicliigii, {iriin veya hizmet satislari,
nakit akis1 ve tahakkuk degiskenligi gibi firma karakteristikleri ile ilgili oldugu ortaya
konmustur (Dechow ve Dichev, 2002, s. 58).

Richardson vd. (2002), karlarin siirekliligi ve gelecekteki hisse senedi getirileri
arasindaki iligkiyi tahakkuklar iizerinden incelemektedir. Richardson vd. (2002)
arastirmasini Sloan (1996) nin ¢alismasi lizerine kurgulamis ve s6z konusu ¢aligmanin
kapsamint daha da genisletmistir. Tahakkuklardaki bilgilerin firma sermayesi
tahakkuklari ile sinirli olmadigini, ayn1 zamanda yatirim tahakkuklart ve bazi finansman
tahakkuklarin1 da icerdigini sonucuna ulasilmistir. Sonu¢ olarak, aragtirmada
giivenilirligi az olan tahakkuklarin daha disiik kar kaliciligr ile iliskili oldugu ve
yatirnmceilarin diisiik kazang kaliciligi nedeniyle saglikli tahminlerde bulunamadig:

bulgusuna ulagilmistir.

Dechow ve Ge (2006), yiiksek tahakkuklarin gelir tablosu perspektifine sahip
kurallarin sonucu olacagini, diisiik tahakkuklarin ise bilango perspektifine sahip
kurallarin sonucu olacagin1 ve bunun kar 6zelliklerine etkileri oldugunu savunuyorlar
Ozellikle, karin siirekliligi tahakkuklarmn biiyiikliigii ve isaretinden etkilenmektedir.
Yiiksek tahakkuk rakamina sahip firmalarda, nakit akiglarina gére kar siirekliligini
artarken, disiik tahakkuk rakamina sahip firmalarda kar siirekliligini azaltmaktadir.
Diisiik tahakkuk seviyesine sahip firmalarda, karlarin diisiik siirekliliginin nedeni olarak
durdurulan faaliyetler, olagandis1 giderler gibi 6zel kalemler tarafindan yonlendirildigi
belirlenmistir. Muhasebe 6zel kalemleri artan ve diisiik tahakkuklara sahip firmalar

gelecekte de diisiik tahakkuk kalitesine sahip olacagi ongdriilmesine ragmen yliksek
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hisse senedi getirilerine sahip olduklarini belirlenmistir. Bu, yatirimcilarin 6zel

kalemlerin gecici dogasini yanlis yorumlamalariyla tutarlidir.

Ozkan ve Kayimli (2015) tahakkuk Kalitesine ve kar siirekliligi {izerine bir
calisma yiiriitmiislerdir. BIST 100 endeksinde islem géren firmalarin iizerinde yapilan
bu calismada tahakkuk kaliteleri ile kar siiregenligi arasinda anlamli ve dogru orantili
bir iliski oldugu ortaya konmustur. Tahakkuk kalitesi agisindan siniflandirilan firmalarin
katsay1 ve agiklama yonii dikkate alinarak karsilagtirllmigtir. Gelismekte olan tilkelerden
elde edilen orneklemlerden saglanan siiregenlik katsayisi sonuglarinin gelismis iilke
firmalarina ait katsayilardan diisiik oldugu belirtilmistir. Bunlara ek olarak anormal
tahakkuklar nedeniyle toplam tahakkuklarin nakit akislarina nispeten daha diisiik

stiregenlik gosterdigi ortaya konmustur.

2.1.2. Denetim Firmasimin Biiyiikligii

Denetim firmalari, finansal tablo ve bilgilerin finansal raporlama standartlarina
ne kadar uygun ve dogru oldugu konusunda giivence saglama faaliyetini yerine getiren
kuruluglardir. Denetim firmalarmin asli gorevi, denetim standartlarinda belirtilen
bagimsiz denetim metotlarin1 kullanarak kayit, defter ve belge cercevesinde denetim
yapmak ve bunlar1 degerlendirme islemine tabi tutarak raporlamay: ifade etmektedir

(Arkan, 1976, s. 48).

Sermaye piyasasinin etkin bir sekilde siirdiiriilebilmesi ve boylelikle sermayenin
tabana yayilabilmesine saglamada yatirimcilar giivene ihtiyag durmaktadir. Ihtiyag
duyulan giiveni saglayacak en énemli faktorlerden biriside denetim firmalaridir. Halka
acik firmalarin paydaslar bilgilendirmek i¢in yayinlanan finansal tablolarin denetimden
gectikten sonra bir anlam kazanacak boylelikle denetim, sermaye piyasalarinda kamuyu
aydinlatma gorevini yerine getirirken bununla birlikte piyasada istikrar, giiven ve
acikligi da saglamig olacaktir. Bu bilgilerin 1g18inda piyasaya uzun vadeli fonlarin
girmesi saglanarak, sermaye piyasasinin ilkelerinden biri olan saglam finansman
kaynagi olusturuldugu gibi sermaye piyasasinda siirekli bir derinlik de saglanabilecektir.
Bunun saglanmasinin elbette yatirimcilarin gliven i¢inde yatirimcilarini gergeklestirecek
ortamin saglanmasi gerekmektedir. Bu ortamin saglanmasinda en 6nemli faktorlerden

biriside denetim kalitesidir (Selimoglu ve Yesilgelebi, 2014, s. 30).
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Denetim kalitesi kavrami, denetginin ve denetim firmasmin faaliyet siireci
igerisinde arzu edilen Kalite seviyesinde, en dogru neticeyi elde ettirecek ve giivence
saglayacak bir sisteme sahip olma kabiliyetidir (Ceylan, 2007, s. 220). Yatirimcilarin,
denetgilerin  6zelliklerine yogunlasmasi; girdilere iliskin daha fazla agiklama
yapilmasiin, finansal tablo kullanicilarinin denetim kalitesini degerlendirmesinde
faydali olabilecegini gostermektedir (Christensen vd., 2016, s. 1650). Denetim kalitesi;
denet¢inin, hem miisterisinin mali tablolarinda var olan ihlali saptayabilmesi ve hem de
bu ihlali raporlayabilmesi ihtimalinin bir arada piyasa tarafindan degerlendirilmesidir.
Denet¢inin bir ihlali belirleme olasiligi, denet¢inin teknolojik kabiliyetlerine, denetimde
yer verilen denetim prosediirlerine ve 6rnekleme ¢okluguna baghdir. Kesfedilmis bir
ihlalin raporlanmasi olasiligi; denet¢inin miisteriden bagimsizligmin bir 6l¢iistidiir

(DeAngelo, 1981, s. 186).

Yiiksek denetim kalitesi (denetci biiyiikliigli veya sektdr uzmanligr gibi)
Olctimleri ile daha yiliksek finansal raporlama kalitesine yakin iliskilidir. Bu baglanti,
daha etkili bir izleme sonucunda, yiiksek kaliteli denetcilerin diigiik kaliteli
denetcilerden daha siipheli muhasebe uygulamalarini ve yanlis sunumlari saptama
olasiliginin yiiksek oldugu argiimanina dayanmaktadir. Y6neticiler, denet¢inin siipheli
muhasebe uygulamalar1 ve yanlig beyanlarla ilgili endiselerini gidermek istemiyorsa,
yiiksek kaliteli denetcilerin nitelikli denetim raporlar1 hazirlama olasiligi daha
yiiksektir. Bu anlamda, finansal raporlamanin kalitesi (kazang kalitesi) yonetim ve
denetci ¢abalarinin ortak bir iiriinii olarak goriilebilir. Denetgilerin endiistri uzmanhgi,
denetim kalitesi i¢in vekil olarak kabul edilir. Daha 6nceki birka¢ ¢alisma, endiistri
uzmanlarina sahip misteri firmalarinin daha yiiksek finansal raporlama kalitesi ile
iligkili oldugunu gostermektedir (Krishnan, 2003, s. 5). Endiistri uzmanlari tarafindan
yapilan daha yiiksek denetim kalitesi, diizensizlikleri ve yanlis sunumlar1 daha kolay
tespit edebilmelerini saglayan teknolojilere, fiziksel tesislere, personele ve
organizasyonel kontrol sistemlerine biiyiik yatirnm yapmalaridir ( Simunic ve Stein,
1987, s. 7). Daha yiiksek kalite denetimleri saglama becerileri, ayn1 sektordeki diger
miisterilere hizmet verme ve sektordeki en 1yl uygulamalart Ogrenme ve
paylagma deneyimlerinden kaynaklanmaktadir (Dunn ve Mayhew, 2004, s. 38). Endiistri
uzmanligina sahip denetcilerin, 6zellikle denetim gorevinin ilk yillarinda, endiistri
uzmanlig1 olmayan denetcilere gore yanlis sunumlart ve diizensizlikleri tespit etme

olasiliklarinin daha yiiksek oldugunu gostermektedir. Endiistri uzmani denetgilerin,
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miisterinin isini daha iyi anlamalarin1 saglayan endiistri uzmanligina sahip oldugu
varsayimina dayanmaktadir. Daha yiiksek kazang kalitesine sahip firmalarin endiistri
uzmanlari ige alabilecegi ve bu nedenle kazang kalitesi ile endiistri uzmanlig1 arasinda
gbzlenen pozitif iligkinin uzman denetcilerin kendi sec¢imine bagli olabilecegi
sOylenebilir (Gl vd, 2009, s. 276) Denetgi biiyiikliigii sonuglar1, bulgularin tespit
yetenegi veya raporlama tesvikleri ile yonlendirilip yonlendirilmedigini belirlemez,
ciinkii her ikisi de denetci biiyiikliigii ile iliskilidir. Ucret ve calisma siirelerinde bile,
denetgcinin kalite lizerindeki etkisinin nedenini ¢6zmek hala zordur. Denetim iicretleri ve
denet¢i gorev siiresinin, denet¢i uzmanligi ve dolayisiyla tespit kabiliyeti ile pozitif
korelasyon gosterdigi, ancak denet¢inin bagimsizliglr ve dolayisiyla azalan raporlama

tesvikleri ile negatif iligkili olduklar1 tahmin edilmektedir (DeAngelo, 1981, s. 189).

Arastirmacilar, kasith ve kasitsiz yanligliklarin azaltilmasindaki rolleri nedeniyle
denetcilerin kazang kalitesinin belirleyicisi oldugunu varsaymaktadir. Bir denet¢inin
yanlig beyanlar1 azaltma kabiliyeti, denet¢inin hem 6nemli bir yanliglik tespit etme hem
de ayarlama veya raporlama yapma yeteneginin bir fonksiyonudur. Arastirmacilar, bir
denetcinin hatalar1 algilama yeteneginin denet¢i ¢abasinin ve etkililiginin bir islevi
oldugunu ve denetcinin hatalar1 bildirme veya diizeltme tegviki, dava riski, itibar
maliyetleri ve denet¢inin bagimsizligr gibi faktorlere bagli oldugunu varsaymaktadir

(Caramanis ve Lennox, 2008, s. 121).

Diger taraftan Van ve Tendeloo (2005) yilinda taninmig denetim firmalarinin
ihtiyact dogru sekilde karsilayan denetim raporlari sunmaya daha yatkin olduklart
savunulmaktadir. Cilinkii, denetim firmalarmin yapilan denetimlerde ihmal s6z konusu
olursa firma hakkindaki olumsuz izlenim miisteriler tarafindan da olumsuz karsilanarak
hem kay1p olusacak hem de denetim fiyatlarini negatif yonde sonuglar ortaya ¢ikacaktir.
Bununla birlikte denetgilerin mevcut varlik seviyeleri ne kadar fazlaysa, olumsuz bir
durumla kars1 karsiya kalmasi varliklar tehlikeye atacagindan, agilabilecek bir dava
riskinden korunmak i¢in dogru denetim raporlart sunma egilimleri de artmaktadir
(Lennox, 1999, s. 780).

Butler, Leone ve Willenborg (2004) ele aldiklar1 ¢alismada, kar yonetimi ve
denetim firmasi arasinda ters yonlii bir alaka diizeyi oldugunu ortaya koymuslardir.
Halka ilk kez acilan firmalarda biiyiik denetim firmalar1 tarafindan denetlenmesi kar

yonetimi agisindan daha ¢ok giiven vermektedir. Yatirim potansiyeli yliksek firmalarin
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taninmis ve kendini ispatlamis biiyiik denetim firmalarina yoneldikleri gézlemlenmistir.
Calismada ele alinan ilk bes denetim firmasiin, firmalarin istege bagl tahakkuklari
manipiile etme egilimlerini engelledikleri ortaya konmustur (Dechow ve Schrand, 2010,
s. 380).

Arastirmacilar, denetimin kasith ve kasitsiz yanlishklarin azaltilmasindaki
rollerinden dolay1 kar kalitesinin belirleyicisi oldugunu varsaymaktadir. Bir denet¢inin
hatali beyanlar1 hafifletme yetenegi, denetcinin hem 6nemli bir yanlisligi tespit etme
hem de onu diizeltme veya raporlama yeteneginin bir fonksiyonudur. Denetginin hatalar
tespit etme yeteneginin denetci ¢abasinin ve etkinliginin bir fonksiyonu oldugunu ve bir
denetginin hatalar1 rapor etme veya diizeltme tesviklerini dava riski, itibar maliyetleri ve
denet¢i bagimsizlig gibi faktorlere bagli oldugunu tahmin eder (Dechow ve Schrand,
2010, s. 380).

Denet¢ilerin Kar kalitesini etkilemedeki roliine dair kanitlar, denetgilerin, mali
raporlama stirecinde denet¢inin rolii g6z Oniine alindiginda makul olan, gelir artirict
istege bagli tahakkuklar1 kisitladigi sonucuna ulasilmistir. Bununla birlikte, deneysel
kanitlar denetci ¢abasi ile ERC'ler ve kar 6zellikleri arasinda pozitif bir iligki oldugunu
da gostermektedir. Bu tiir caligmalar, denet¢i 6z se¢imi ve ihmal edilen korelasyon
degiskenleri dahil olmak iizere sonuglar i¢in alternatif acgiklamalarla ilgili kaygilarla
ilgilenmelidir. Ozellikle, ERC'ler ve kar dzellikleri, muhasebe sisteminin firmanin temel
performansini yakalama kabiliyetinden etkilenir. Bu, denetgilerin kontrol ettigi veya
etkiledigi kalitenin bir boyutu degildir. (Dechow ve Schrand, 2010, s. 381).

2.1.3. Ol¢iim Kalitesi

Sermaye piyasalarinda firmalarin {i¢ sebepten kar yonetimine basvurduklar
savunulmaktadir. Ilki, sermaye artimmi yapmak isteyen firmanin tahakkuklar:
kullanarak gelirleri mevcut durumundan yiliksek gosterme ¢abasidir. Bu durum hisse
senedi fiyatlarini etkileyerek fazladan prim elde etmeye calisacaktir. ikinci olarak,
firmay1 ele gecirmek isteyen yoneticilerin karlar1 oldugundan daha diisiik gdstererek
firmanin degerini diisiik gdsterme ¢abasidir. Ugiincii olarak ise, firmalar yatirimcilarini
kaybetmemek adina beklenen kar rakamini sunma istegidir. Genel Kabul Gormiis
Mubhasebe Ilkelerinde yer alan esneklikler kar yonetimine olanak saglamaktadir. Bu
cercevede muhasebe yontemleri ve tahakkuklar kullanilarak yapilan kar yonetimleri

ortaya ¢ikmaktadir. Muhasebe yontemleri kullanilarak yapilan kar yonetimi; Stok
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degerleme  yontemleri, amortisman yoOntemlerinin  se¢ilmesi, harcamalarin
giderlestirilmesi veya aktifestirilmesi gibi yontemler kullanilmaktadir. Bunlardan
bazilar {ist yonetimin yetkileri ile olusan, tipik tahakkuk diizenlemelerine 6rnek olarak
gosterilebilir. Firma alacaklari, stoklarda aktiflestirme ve giderlestirme, maddi duran
varliklarda aktiflestirme ve giderlestirme uygulamalar1 yaparak cari donem karmni

oldugundan daha diisiik veya daha yiiksek gosterebilmektedir (Kiraci, 2009, s, 168).

Ik olarak stok degerleme &lgiimii iizerinde durulacak olursa. Dénem sonu
bilangosunu ve gelir tablosunu onemli derecede etkilemektedir. Bu yiizden stok
degerlemeyle alakali muhasebe uygulamalarindan ortaya c¢ikan etkinin gelecek
donemlere de etki ettigi soylenebilir. Bu bilgiler 1s1ginda donem sonu stok miktari
artirildigin da kar rakamlart da dogru orantili olarak artis gosterecektir. Stoklarla alakali
onemli olan nokta; her donem yili sonunda envanter sayimi yapilmasi ve degerleme
islemlerinin yani sira donem sonu stok miktarimin belirlenmesidir. Stok miktarlar
tizerinden yapilan manipiilasyon biriside, satilan mallarin maliyetinin oldugundan diisiik
veya yliksek gosterilmesi durumudur. Bu tiir finansal bilgi manipiilasyonlar1 karda artis
saglamaktadir. Stok degerleme yontemleri arasindan yapilan sec¢im, firmanin
bilangosundaki dénem sonu stok tutarini ve gelir tablosundaki satislarin maliyetini
dogrudan etkilemektedir (Yoriik ve Dogan, 2009, s. 95). Stoklarin manipiilasyonda
kullanilmas: iki bigimde yapilabilmektedir. Birincisi stok miktarina {izerinde
durulurken, ikincisi stoklarin degerlemesi ile ilgilidir. Stok miktari, karin yiiksek
gosterilmek istendigi donemde siki bir envanter kontrolii yapilirken, stoklarin degerinin
yiiksek oldugu donemlerde yumusak bir envanter yapilmasi yoluyla degistirilebilir.
Firmalarin segtikleri stok degerleme yontemleri manipiilasyona olanak saglamaktadir.
Ortalama maliyet yontemi, FIFO ve LIFO olmak iizere ii¢ tip stok degerleme yontemi
kullanilmaktadir. Bu {i¢ yontemde dénem sonu stok durumunu fakli gdstermektedir. Bu

durumda oynakliga sebebiyet vermektedir (Kiiciik, 2010, s. 4).

Ikincisi amortisman ydntemleri iizerinden yapilan manipiilasyon yontemleri ile
Olciim kalitesini negatif etkilemektir. Sermaye Piyasast1 Kanununda yer alan tanima
gore; duran varliklarda yer alan mallarin, kullanim siiresi ve teknolojik gelismelerin
artmasiyla ¢agin gerisinde kalmasi, yipranma ve tilkkenme bi¢iminde mevcut degerini
koruyamamasin1 goz Oniine alarak, duran varliklarin faydali sekilde kullanimlarini
tahmin etmek ve bu siire i¢inde s6z konusu varliklarin elde etme maliyetini gider olarak
muhasebe kayitlarina iglenmesidir. Amortisman hem firma i¢i hem de firma dis1 bilgi
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kullanicilarimi da ilgilendirmektedir. Muhasebe uygulamalar1 agisindan 6nemli bir
uygulamadir ve finansal bilgi manipiilasyonlar1 kapsaminda amortisman yontem ve
doneminin degistirilmesi yoluyla uygulanmaktadir (Kiigiiksézen ve Kiiciikkocaoglu,
2005, s. 90). Amortismanlar sabit varliklarin maliyetlerini belli bir zaman dilimine
dagitilmast dolayistyla nakit c¢ikisi gerektirmeyen giderler arasindadir. Ayrica
amortisman giderleri gelir tablosunda raporlanmaktadir Amortisman belirleme
uygulamasi maddi varligin yararli olacagi ekonomik 6mrii ve sonrasinda hurda degeri
gibi birgok etmene bagli olarak degerlendirilmektedir. Bunun yani sira maddi varliklarin
yeniden degerlenmesi de olanak saglamaktadir. Yaygin bi¢cimde tercih edilen iki adet
amortisman yontemi kullanilmaktadir. Bunlar, normal amortisman yontemi ve azalan
bakiyeler yontemidir. Varliklar1 farkli bi¢cimlerde degerleyerek, varliklarin kullanim
stirelerini degistirerek veya amortisman ayirma yontemini degistirerek fiili amortisman
giderlerinin artirilmasi veya azaltilmasi yoluyla cari donem karlarinda artis veya azalig
saglanabilir (Aygiin, 2013, s. 59-60). Cari donem karini bulundugu rakamdan daha fazla
belirtmek isteyen firmalarin azalan bakiyeler yonteminden normal yonteme gevirmekte
ya da amortisman uygulama zamanlarin1 uzatmaktadir. Buna ek olarak mevcut donem
karin1 normalden az gostermek isteyen firmalar ise amortisman yontemini normal
yontemden azalan bakiyeler yontemine doniistiirmekte ya da amortisman siiresini en az
tahmin ederek kisaltmaktadir. Tiim bunlarla beraber maddi duran varliklarin ekonomik
Omriiniin azaltilmasi1 da miimkiin olabilmektedir. Genel olarak, varliklarin ekonomik
Omiirlerinin teknolojik gelismelere gore geriye gittigi kabul edilmektedir. Bu gibi
durumlarda amortisman giderlerinin artmasi1 gerektigi raporlamak yerine; firma
yoneticileri hesaplarina ve mali tablolarina yansitmayabilmektedir. Duran varligin
degerinin ayrilacak amortisman giderinden az olmasi durumunda amortismanlari
azaltmanin bir diger yolu olarak duran varliklarin kayit dis1 birakilmasi glindeme

gelebilmektedir (Yoriik ve Dogan, 2009, s. 93).

Ugiinciisii; harcamalar giderlestirilmesi veya aktiflestirilmesi ile yapilan
manipiilasyondur. Firmalar muhasebe politikalarinin da sagladigi uygun kosullarla
gelecekte fayda elde edecek maliyetlerini aktiflestirerek karlarini mevcut durumundan
daha ytiksek ya da daha diisiik gosterebilir. Bu agidan bu konudaki uygulamalar Vergi
Usul Kanunu, Sermaye Piyasas1 Kanunu, Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 ve Uluslararasi
Muhasebe Standartlar1 gibi farkli nitelik ve kapsama sahip diizenlemelere gore

muhasebelestirilmeye tabi olabilmektedir. Bu bakimdan gelir tablosuna alma ve
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bilangoya alma kararlar1 birbirini etkileyen ve birbirinden etkilenen iki kavram
durumundadir. Gergeklestirilen bir aktiflestirme karari, olusturulan gelir tablosunu da
etkilemektedir. Firmalar harcamalar1 aktiflestirme uygulamasi hedefledikleri donem
karlarma ulasamadigr durumlarda basvurma egilimindedirler. Bir aktif ile dogrudan
ilgili olmayan ve firma sermayesinde olan faiz giderleri, kur farkliliklar1 veya {iriin
maliyetlerine dahil edilmektedir. Bu yontem dénem giderlerini oldugundan daha az
gosterirken, hedeflenen kara ulagsmada etkin bir rol oynar. Firmalarin maliyetleri gider
yazmak yerine aktif olarak gdsterilmesi, uygun olmayan sekilde aktiflestirilmesi ile cari
yil giderleri sonraki donem veya donemlere aktarilmis olmaktadir. Gider ve aktiflerin
bor¢ kalani veren hesaplar olmasi, maliyet unsurlarinin aktiflestirilmesi durumunda
muhasebe denkleminin dengesine etki etmemektedir. Bu durum karin yaninda
varliklarda da bir artiga sebep olabilir. Yani bir nevi kazan-kazan durumu s6z konusudur.
Firmalarin bir tercih yaparak giderlestirme yerine aktiflestirdigi maliyetler genel olarak
kurulus ve orgiitlenme giderleri, ar-ge harcamalari, reklam faaliyetleri ve genel yonetim

harcamalaridir (Kii¢iiksézen, 2005, s. 116).

Arastirma ve gelistirme faaliyetleri i¢in gergeklestirilen harcamalar bulunduklari
donemde gider yazilmasi, aktiflestirilmesi, belli sartlara sahip olanlarin aktiflestirilip
digerlerinin dénem gideri yazilmasi, arastirma ve gelistirme harcamalarinin gider
yazilarak sonrasinda fayda saglayacagi durumda aktiflestirilmesi yaklasimlari
kullanilmaktadir (K6se ve Ferhatoglu 2009, s. 93). Yaklasimlar, arastirma ve gelistirme
faaliyetleri ile ilgili Gistlenilen maliyetlerin muhasebe kayitlarinin gergeklestirilmesi iki
yaklasim ile uygulanmaktadir. ilk yaklasimda; harcamalar gergeklestigi dénemde gider
kaydedilir, ikinci yaklasimda ise; maddi olmayan duran varlik olarak aktiflestirilerek

sonraki yillarda itfa yontemiyle gidere doniistiiriilebilir (Kayhan ve Tepeli, 2009: 329).

Dordiincii ve son olarak serefiye kayitlarinda yapilan manipiilasyonlar ile 6l¢iim
kalitesinin olumsuz etkilenmesidir. Maddi olmayan duran varliklar serefiye olarak
adlandirilmaktadir. Serefiye, bir firmanin baska bir firmay:r biinyesine katmasi
durumunda elde edilen varliklarin net degeri ile elde edilen bedeli iliskisindeki farki
olarak belirtilmektedir. Serefiyenin kaydedilmesi iilkelerde farkl sekillerde uygulandig:
dikkat c¢ekmektedir. Amerikan Birlesik Devletlerinde serefiye olustugunda
aktiflestirilmekte ve bir kayip ger¢eklesmedik¢e bilangonun aktif yoniinde yer
almaktadir. Avrupa tilkelerinde yer alan bazi diizenleyici rejimlerde oldugu gibi borsada
yer almayan firmalar serefiyeyi amortisman uygulamasi gerekli hale gelmistir. Bu
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uygulama kar rakamlari lizerinde oynamaya miisaade etmektedir. Serefiyenin tutarinin
normal seviyesinin istiinde hesaplanmasi ve kayitlara aktarilmasi ise bilangodaki
varliklarin degeri pozitif yonde etkileyecektir. Bu durumun tam aksi satin alma
degerinin azaltilmasi da miimkiindiir. Firma satin almaya veya biinyesine katmaya bagl
elde edilen stoklar vb. bazi varliklar1 satin alma tarihinde muhasebe kayitlarina
aktarilmazsa, aktiflerin satilmasi sonrasinda ele gececek kar rakamlarinda artis
gozlenecektir. Bu nedenle firmalar, satin alma durumunda meydana gelen serefiyeyi
degerinden yliksek hesaplama ve kaydetme, sonrasinda deger kayiplarinin olusmasi ile

iliskili olarak tekrar gézden gegirmeye daha yatkindir. (Aygiin, 2013, s. 61).

Serefiye maddi varliklardan ileriki donemlerde elde edilecek yararin fazla
olacagina dayanmaktadir. Serefiyenin ddenerek ilerleyen donemlerde miisterileri ve
yiirlitiilmekte olan sistemi yonetmek gibi amaglar bulunmaktadir. Cari donem karini
arttirmak veya azaltmak isteyen firmalar, serefiyenin itfa siirelerini arttirip azaltarak
finansal bilgi manipiilasyonu uygulayabilmektedir. Bu sayede donem karin1 daha diisiik
ya da daha yiiksek gosterebilmek miimkiin olabilmekte, diger bir ifadeyle karlarin

manipiile etmektedirler (Kiigiiksdzen ve Kiigiikkocaoglu, 2005, s. 91).

Branch (1974), farkli alanlarda faaliyet gosteren firmalarin Ar-Ge giderlerindeki
degisimle karlar arasindaki iliski {izerinde durulmustur. Ar-Ge giderlerindeki
degisimlerin karlar1 da pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulagilmistir. Morbey (1988),
madencilik ile metal sektorleri lizerinde yaptig1 calismada firmalarin arastirma ve
gelistirme giderleri ile satiglar ve kar biliylimesi arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu
sonucu ortaya konmustur. Krasnikov ve Jayachandran (2008) firma performansi ile Ar-
Ge giderleri arasindaki iligkiyi arastirmislardir. Yapilan Ar-Ge harcamalarinin isletme

performansi ile dogru orantili oldugu ortaya konmustur.

Firmalarm dis kaynaklardan aldiklar1 bor¢ kaynaginin sonunda dogan faiz
O0demelerini elde edilen varligin maliyetine dahil edilmesi gerektigini savunarak
aktiflestirilmesi yolu ile manipiilasyon yapmaktadir. Yillar itibariyle ¢ok yiiksek kar
rakamlarina ulasan firmalarin, giderlerin aktiflestirilmesi uygulamasina bagvurduklari

goriilmektedir (Aygiin, 2013, s. 59).

Kirschenheiter ve Melumat firmalarin muhasebe manipiilasyonuna
yonelmelerini iki nedene baglamaktadir. Nedenlerden ilki; firmalarin hisse senedi

fiyatlarinmi yiikseltmek i¢in dncelikle hisse senetlerine olan talebi arttirma ¢alismalaridir.
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Ikincisi; yonetim sinifinin hem basarili goriinmek hem de kazanglarmi yiikseltmek
amaciyla firma karlarin1 mevcut durumundan yiliksek gésterme ¢abasidir. Yatirimcilar
icin hisse senetlerinin gelecekteki fiyatlarin1 tahmin etmekte muhasebe bilgilerinin roli
oldukca onemlidir. Bu durumu firsat olarak goéren yoneticilerin, bagli olduklar
firmalarin kisa vadeli hisse senedi fiyat performansini etkileyerek daha cazip hale
getirmek manipiileye basvurmaktadir. Karin artisi, yiiksek kar pay1 dagitim beklentisi
ile yatirimcilari hisse senetlerine daha fazla 6demeye razi eder. Hisse senedinin degeri
bir artis meydana gelmekte ve firmanin sermaye maliyetinde azalis meydana
getirmektedir (Binici, 2011, s. 58).

Bu bilgilerin esliginde literatiirde yapilan bazi1 arastirmalarda muhasebe
bilgilerinin hisse senetlerini nasil etkiledigine baktigimizda. Meulen, Gaeremynck ve
Willekens (2007), Genel Kabul Gormiis Muhasebe ilkeleri ve UFRS’ye gore elde edilen
kar rakamlarinin deger iliskisini ele almistir. Firmanin kar, defter degeri, nakit akimlari
gibi muhasebe verileri uygulanarak hisse senetlerinin kazang modeli iizerinde
durmuslardir. Karin nasil saglandigini 6nemsemeden muhasebe verilerinin hisse

senetleri agisindan 6nemli bir yere sahip oldugu sonucuna ulasmislardir

Kayalidere (2013), muhasebe bilgi sisteminden elde edilen bilango ve gelir
tablosundan defter degeri ve déonem net karinin, hisse senetlerinin piyasa degerini ortaya
koyma yetkinliklerini arastirmistir. Elde edilen bulgularda marjinal ve goreceli agiklama
yetkinligi yillik bazda degerlendirildiginde, piyasa degerini kriz 6ncesi donemde hisse
bagina kari, kriz sonras1 dénemde ise hisse basina defter degerinin daha iyi agikladigt
sOylenebilir. Cari karlarin sonraki donem karlarini agiklayamadigr kriz donemlerinde
bilanco bilgisi olan defter degerinin, piyasa degerinin agiklanmasinda daha belirleyici

bir unsur oldugu sonucuna ulagilmistir.
2.2. Karin yapisi

Kar, firmanin yiiriittiigii ekonomik siireclerle ilgilidir. Ornegin, karlarin niteligi,
karin firmanin esas faaliyet konusu olan veya olmayan faaliyetlerden kaynaklanip
kaynaklanmadigi ile ilgilidir. Firma yoneticilerinin ¢ikarlar1 dogrultusunda kar
rakamlarinda veya kar yapisinda meydana getirecekleri bir miidahale yatirimcilarin
yanlis kararlar vermesine sebebiyet verebilmektedir. Bunlarin yani sira Kar
rakamlarindaki dalgalanmalar yatirnmcilar icin risk ve belirsizlik icerdigi i¢in kar

kalitesini olumsuz etkilemektedir (Salam ve Fantazy, 2014, s. 314).
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Karm istikrarlt hale getirilmesi, donem igerisindeki kar akislarinda meydana
gelen dalgalanmalar1 en aza indirgeyebilmek igin yiiksek kar saglanan donemlerde
oldugundan daha diisiik, diisiik kar saglanan donemlerinde oldugundan daha yiiksek
gostererek degiskenligi veya istikrarliligin1 korumaya yonelik bir kar yonetimidir
(Mulford ve Comiskey, 2002, s. 3). Fudenberg ve Tirole (1995) karin istikrarliligini,
muhasebe kayitlarindaki karlar1 artirmadan kayit altina alinan gelirlerin degiskenligini
azaltmak i¢in ilgili muhasebe kalemlerinin vade yapisinda yapilan manipiilasyon siireci
olarak tanimlamistir. Bagka bir tanimda ise karin istikrarlt bir egilim gosterdigini ve
firma karliligma iliskin risk faktoriinin en aza indirildigi izlemini kazandirmak
amaciyla, karin ¢esitli muhasebe uygulamalar ile degistirilmesidir. Bu uygulama ile
hedef finansal bilgi kullanicilarini yaniltmaktir (Kiigiiksdzen ve Kiiciikkocaoglu, 2004,
s. 5).

Istikrarhilik veya degiskenlik yiiksek kaliteli karlari degerlendirmek igin
kullanilirken ayn1 zamanda gelirin istikrarli oldugunu kanitlamak i¢in yapilan bir testtir.
Yani firmanin is kolu, ¢cevre kosullar1 ve degisken ekonomik kosullar raporlanan karin
istikrarli olmasi i¢in yonetimin istikrarlagtirma uygulamalar etkili olmaktadir. Kardaki
istikrarsiz dalgalanmalari sabit hale getirme veya diizenli kar artis1 saglamak i¢in yapilan
calismalar kar yOnetiminin potansiyel bir birlesendir. Bu birlesen tahakkuk esaslt

muhasebe uygulamalarinda goriilmektedir (Giroux, 2004, s. 5).

Kar rakamlarimin daha istikrarli bir goriintii sergilemesi ve firmanin karlilig: ile
ilgili stiphelerin ve riskin az oldugu gériiniimiinii saglamak i¢in kar rakamlarinin ¢esitli
muhasebe uygulamalar1 ve faaliyetlere iliskin kararlarla degistirilmesidir. Bao ve Bao
(2004)’ e gore karn istikrar1 i¢in bir¢ok gosterge bulunmaktadir ancak bu gostergelerin
nedeni karlarin degiskenligini, satislarin degiskenligi ile karsilastirmaktir. Kar
rakamlarinin istikrar gostermesi i¢in kar degiskenliginin satislarin degiskenliginden

kiiciik olmas1 gerekmektedir (Yel, 2009, s. 28).

Karm istikrarli hale getirmek ve finansal bilgi manipiilasyonu yaparak finansal
bilgi kullanicilarint yaniltmak i¢in iki yontem kullanilmaktadir. Birinci yontem, finansal
tablolarin hazirlanma siiresince muhasebe standartlari, 6zellikle degerleme kararlarinin
uygulanmasinda firma lehine yorum yapilmasidir. Ikinci yéntem; yatirim, {iretim ve
satis islemlerini iceren kararlarda finansal bilgi manipiilasyona yonelik hareket etmektir

(Yel, 2009, s. 27).
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Muhasebe islemlerinin finansal tablolara aktarilmasi sirasinda yasanan finansal
bilgi manipiilasyonun kaynagi, muhasebe islemlerindeki kayitlama zamanindir. Bu
bilgiye gore, degerleme hiikiimlerinin firmanin amacina gére yorumlanmasi veya
degistirilmesiyle, kar rakamlarinin beklenenden yiiksek oldugu donemlerde daha fazla
karsilik ayrilarak, kar rakamlarinin beklenenden diisiik oldugu déonemlerde karsilik ve
amortisman daha az ayrilmasi gibi uygulamalar ile kontrol atinda tutulmasidir

(Kiigiiksozen ve Kiigiikkocaoglu, 2005, s. 88).

Karin yapisina dair iki konu iizerinde durulmaktadir. Bunlardan ilki karin
stirekliligidir. Yiiksek kaliteli karlar, agiklanan kar rakamlarinin sonraki yillarda
durumunu korumasi1 ve gelecege yonelik bilgiler verebildigi siirece siirekliligin
artmasidir. Eger karlar bir defaliktan ziyada siireklilik gosteriyorsa yiiksek kaliteli karlar
olarak tanimlanmaktadir (Schipper ve Vincent, 2003, s. 104). ikincisi ise kardaki
degisim oranidir. Firma faaliyetlerinden elde edilen karlarin donemler arasindaki

dalgalanmalarini ifade eder. Bu iki konu asagida detayli olarak incelenecektir.

2.2.1. Karn Siirekliligi

Kar kalitesinin en 6nemli gostergelerinin basinda olan siirdiirebilirlik kavrama,
tekrarlanan ve gelecek yillarda da tekrarlanmasi beklenen gelir ve giderlerle alakalidir.
Diger bir ifadeyle ifadeyle siireklilik kavrami, bir defalik kazancglardan ziyade diizenli
akis1 ifade etmektedir. Gelecek doneme ait karlar1 tahmin etmekte, cari donem karlar
kullanilmaktadir. Tahminlemede en dogru karar1 verebilmek i¢in karlarin hareketliligi
yani bir defalik karlar veya stirekli karlarin dogru sekilde analiz edilmesi biiyiik bir 6nem

tasimaktadir.

Karin siirekliligi, kar diizenindeki beklenmeyen bir degisimin yatirimcilarin
gelecek donem karlar1 hakkindaki beklentilerini degistirmelerine yol agmaktadir. Yani
karm siirekliligini gosteren faktorii, beklenmeyen bir karin gelecek yatirim kararlarinda
bir degisime neden olmasi ile sonuglanmaktadir. Beklenmeyen karlarin bazilart
beklentilerde bir degisim meydana getirerek hisse senedi fiyatlarinin da degismesine
neden olurken, diger kismi1 beklentiler iizerinde etkisinin bulunmamasi nedeniyle hisse
senedi fiyatlarinin belirlenmesinde dikkate alinmamaktadir. Bu agiklamaya gore,
beklenmeyen karlarin iki unsurdan olustugunu séylemek miimkiindiir. Bu unsurlardan

birincisi, slireklilik arz ettigi i¢in beklentileri etkileyen (siirekli unsur); ikincisi ise, gegici
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oldugu i¢in beklentiler lizerinde etkisi bulunmayan (gecici) unsurdur. Karlarin siirekli

unsuru, karlarin zaman serisi davranigina dayali olarak tahmin edilir (Lev,1989, s. 162).

Comiskey ve Mulford (2000), yaptiklari aragtirmada kar kalitesinin nakit
boyutunun, bir defalik kar veya zararin yan1 sira tekrarlanan giderlerle dogrudan ilgili
oldugunu savunmustur. Ornegin, ertelenmis vergi giderleri nakit ¢1kis1 olmadan net kar
azalttigindan kar kalitesinin nakit 6zelligini arttirir. Firma daha az kar rapor eder ancak
nakit akiglart azalmamistir. Tablo 1’de c¢esitli gelir tablosu kalemleri arasinda ortaya
cikabilen iligkiler, nakit akislar1 ve kar kalitesinin siireklilik ve nakit boyutlarini

gostermektedir.

Tablo 1: Gelir Tablosu Kalemleri Arasindaki Iliskiler ve Kar Kalitesinin Siireklilik ve
Nakit Boyutu

Gelir Tablosu Kalemi Kar Kalitesi Boyutu ve Etkileri
Bir Defalik Kar ya da Kazang Kar Kalitesini Azaltir-Siireklilik Azaltir
Bir Defalik Gider ya da Zarar Kar Kalitesini Arttirir- Stireklilik Arttirir

Elde Edilen Naktin Gelirden Fazla Olmasi Kar Kalitesini Arttirir-Nakiti Arttirir

Gelirin Elde Edilen Nakitten Fazla Olmasi Kar Kalitesini Azaltir-Nakiti Azaltir

Odenen Naktin Giderden Fazla Olmasi Kar Kalitesini Azaltir-Nakiti Azaltir

Giderin Odenen Nakitten Fazla Olmasi Kar Kalitesini Arttirir-Nakiti Arttirir

Kaynak: Comiskey, E. E., & Mulford, C. W. (2000). Guide to financial reporting and
analysis. John Wiley & Sons.

Kar kalitesi, yalnizca firmanin performans bilgisini tam olarak ortaya koyarsa
yararli olarak goriilir. Yani finansal tablolar; firmalarin dogru, tarafsiz, kesin,
zamaninda, seffaf, kalic1 ve karsilagtirlabilir bir finansal bilgi sagladigin1 zaman kar
kalitesi kosullarin1 karsilamis sayilir. Bununla birlikte, kar kaliciliginin veya
stirekliliginin saglanmasi da en az bunlar kadar Onemlidir. Sirdirilebilirligin
arkasindaki mantik iizerinde 6rnek verecek olursak; karlari siireklilik gosteren Y

firmasini hisse senedi fiyati, karlar1 daha az siireklilik gosteren X firmasinin hisse senedi
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fiyatina gore gelecek karlar1 ve Olglimiinliin daha az tahmin hatalar1 barindirdigini

sOylemek miimkiindiir (Dechow ve Schrand, 2010, s. 383).

Dechow ve Ge (2006), ele aldiklar1 ¢alismalarinda Kar siirekliliginin
tahakkuklarin biiyiiklik ve yoniinden etkilendigini dile getirmislerdir. Tahakkuklar ile
kar siirekliligi arasinda dogru orantili bir iliski oldugunu, eger tahakkuk diizeyleri artarsa
kar siirekliginde arttigin1 savunmuslardir. Ancak bazi 6zel durumlar1 olan firmalarin
diisiik kar siirekliligi ve diisiik tahakkuk diizeyine sahip olduklar1 ifade edilmistir. Bu
gibi 6zel durumlari bulunan diisiik tahakkuk seviyeli firmalarin diger diisiik tahakkuk
seviyeli firmalara nispeten gelecekte daha yiiksek hisse senedi getirilerine
ulagilabilecegini ortaya koymuslardir (Dechow ve dig, 2010, 350). Kazanglar1 toplam
tahakkuk ve nakit akislarina ayirdiktan sonra, literatiiriin alacagi bir diger dogal yon, az
ya da cok kalict olan belirli tahakkuk tiirlerini incelemektir. Richardson ve dig. (2005)
finansal tablolar1 kisa ve uzun vadeli isletme varlik ve borglar: ile finansal varlik ve
borg¢lara ayristirmaktadir. Kisa vadeli tahakkuk bilesenlerinin uzun vadeli bilesenlerden
daha az kalict oldugunu ve finansal tahakkuklarin isletme tahakkuklarindan daha kalict

oldugunu gostermektedir.

Kar siirekliligini saglamak icin degiskenlilik veya istikrarlilik uygulamalar
kullanilan yontemler arasinda yer almaktadir. Dechow ve Skinner (2000) firmalarin
karin istikrarlilik uygulamasini degerleme agamasinda kullanip kullanilmadig: tizerinde
durmus ve Kari istikrarli hale getirmede firmalarin iki uygulama tizerinde durdugunu
belirtmistir. Bunlar dogal ve kasith uygulamalardir. Dogal uygulamalar, yoneticilerin
hi¢cbir manipiilasyon uygulamasit kullanmadan istikrarli gelire etkisi olan gelir
faaliyetlerini kullanmalaridir. Dogal olamayan uygulamalar ise bir yoneticinin
ekonomik faaliyetlerini degistirmesi ile ya da bir yoneticinin muhasebe kayitlarinin
zamanlamasinda yaptig1 degisiklikler seklinde gerceklestirilebilir. Bir baska degisle
kasitl istikrar saglama, yoneticilerin amacina uygun sekilde karin yonetilmesidir.
Buradaki amag bilgi kullanicilarina karmn ilgililik ve giivenilirlik agisindan 1yi imaj

sergilemektir
llgililik ve giivenilirlik faktdrlerinin  hangisinin daha 6nemli oldugu
aragtirmacilar arasinda belirsizligini korusa da 6nemli olduklar1 konusunda ortak fikre

sahiptirler. Ilgililik; degerleme igin tahmin degeri tasiyan, o anki rakami ifade eder.

Giivenilirlik ise kar degerinin kanitlanabilir ve hatalardan biiyiik 6l¢iide ayiklanmis ¢ok
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az yargl ve tahmin igeren rakamlardir. Firmalar1 degerleme i¢in ilgili olan rakam
giivenilir degilse kullanigli olmayacaktir. Yani firmanin kar1 hem ilgili hem de giivenilir

ise karin daha kaliteli oldugundan s6z etmek miimkiindiir (Dechow ve Schrand, 2004,
6).

Firmalarin bir diger siirekliligi koruma yontemi ise hedef tutturmadir. Bildirilen
kazancin sifira yakin dagiliminda bir “kirilganlik” olusmaktadir. Istatistiki olarak az
sayida firma kiiciik kayiplara sahip ve istatistiksel olarak ¢ok sayida kiiciik karl
firmalara sahiptir (Burgstahler ve Dichev, 1997: 101). Bu kalibin ortak bir yorumu,
yonetilmeyen kazanclari olan firmalarin “sifir” in (yani, kiiglik zarar1 olan firmalar)
sezgisel hedefinden daha az olan (yani, kiiciik zarar1 olan firmalar) kii¢lik bir kar
bildirecek kadar kar1 kasitli olarak yonettigidir. Bu bulguya dayanarak, kiiciik kazanglar
ve kiiglik zararlardan kaginma gibi kar 6nlemleri, kar kalitesinin belirli bir boyutu olarak
kar yonetiminin bir gdstergesi olarak belirlenmistir. Benzer sekilde, arastirmacilar,
kiigiik kar artiglarinin, Burgstahler ve Dichev (1997) tarafindan belgelenen karlarda
kiigiik diistislere sahip, istatistiksel olarak alisilmadik sayida firmaya dayali kar
yonetimini gosterebilecegini ve bir analist 6ngdriisiinii yerine getirmenin veya yenmenin

kar1 esas aldiginin bir gdstergesi oldugunu 6ne siirmiiglerdir.

2.2.2. Kardaki Degisim Orani

Kar ve kar biiylime oranlar1 gerek yatirimcilar gerekse yoneticiler agisindan hisse
degerleme ve performans 6l¢iim noktasinda yaygin olarak kullanilmaktadir. Kazang
degiskenligi diisik olan firmalar, oynak kazanglari olan firmalardan daha tahmin
edilebilir kazancglara sahiptir. Bununla birlikte, analistler kazang degiskenliginde
aktarilan bilgileri tahminlerinde tam olarak igermemektedir. Bir firmanin raporlanan kar
serilerinin degiskenligi, isletme performansinin degiskenligine ve yoneticilerin rapor
edilen karlar1 diizeltmek icin finansal raporlama siirecine (6rnegin, tahakkuklar
yoneterek) ne 6l¢iide miidahale ettigine baglidir. Hem isletme performansindaki tarihsel
degiskenlik hem de gelir yumusatma, bir firmanin gelecekteki kazan¢ performansinin

tahmininde faydal bilgiler igerir (Dichev ve Tang 2009: 167).

Bir firmanin ge¢mis performansinin degiskenligi, gelecekteki karlar elde etme
yetenegini etkileyebilir. Gegmisteki nakit akisi degiskenligini, bir firmanin
performansinin degiskenligi i¢in bir vekil olarak kullanan Minton ve Schrand (1999),

bir firmanin ge¢mis nakit akisi oynakliginin diisiik sermaye yatirimlariyla iliskili
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oldugunu bulmustur. Gegmis nakit akislarindaki oynaklik, bir firmanin yatirimlarini
zaman ic¢inde finanse etmede daha fazla belirsizlik yaratir ve bu nedenle firmanin
gelecekteki yatirimlart {izerinde bir kisit gorevi gorlir. Firmanin performansindaki
gecmis degiskenlik modelinin, gelecekteki kazanglarin tahmininde faydali bilgiler
sundugunu gostermektedir. Nakit akislarindaki diisiik (yiiksek) degiskenligin,
gelecekteki rapor edilen kazanglarla pozitif (negatif) iliskilidir.

Karlarin degigkenligi birtakim riskler icermektedir. Birincisi, karlar sermaye
fazlasiyla beslenir dolayistyla yiiksek degiskenlik firma iflas olasiligini yiikseltmektedir.
Ikincisi, yiiksek kazang dalgalanmas1 siipheli is uygulamalarini ve portfdy
kompozisyonunu gosterebilir. Bu 6zelligi Amerika Birlesik Devletlerindeki 2007-2009
mali krizi sirasinda piyasa konsantre portfoy kompozisyonu ve belirsizlik haberlerine
cok olumsuz tepki vermesi Ornek olarak gosterilebilir. Nihayetinde oynakligin daha
yiiksek sermaye maliyetleri, sinirh is firsatlar1 ve daha diisiik degerlemeye yol actig

sonucuna ulasilabilmektedir (Yel, 2009: 25).

Kar degiskenliginin, Ongoriilebilirlige iliskin 6zel mekanizmasi1 hakkinda
ipuclart vermese de bu iliskinin hem ekonomik hem de muhasebe faktorlerinden
kaynaklandig1 varsayilmaktadir. Daha agik bir diizeyde, kar degiskenligi gergek ve
kaginilmaz ekonomik kosullardan etkilenmektedir. Sezgisel olarak, biiyiik ekonomik
soklara maruz kalan ortamlarda faaliyet gosteren firmalarin hem daha fazla degiskenlik
hem de daha az tahmin edilebilir karlari olmas1 muhtemeldir. Bu baglant1 hakkindaki
teori agik goriinse de bu konuda ¢ok az ampirik kanit vardir. Bildigimiz kadariyla,
sadece Lipe (1990) kisa dalga ortaminda ekonomik dalgalanma ile karlarin
ongoriilebilirligi arasindakai iligkiyi arastirmaktadir. Ancak, bu iliski Lipe (1990) icin bir
yan konudur ve kanitlardan, bu iliskinin ekonomik ve uzun vadeli 6nemini 6lgmek

zordur.

Dichev ve Tang (2009), yaptiklari arastirmada yiiksek degiskenlige sahip
karlarin daha diisiik 6ngoriilebilirligine sahip oldugu sonucuna ulagmislardir. Ayrica,
mevcut sonuclarin dikkate alinmasi, ekonomik ve muhasebe belirleyicileri de dahil
olmak {iizere, bu iligkinin arkasindaki potansiyel mekanizma hakkinda bazi ipuglar
sunmaktadir. Kar degiskenligi bes yil Oncesine kadar goreceli kar kaliciligi ve
ongoriilebilirligi izerinde giivenilir bir ayrimcilik sagladigini ve tahakkuk etkisi ve asirt

kar ortalama-geri doniis etkisi gibi mevcut sonuglarin giiciine hakim oldugunu ortaya
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koymaktadir. Ayrica analistlerin, kar degiskenligi bilgisi yorumlarinda sistematik

hatalar yaptigini, tam etkilerinin yarisindan azini igerir.
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3. UCUNCU BOLUM
YATIRIMCILAR ACISINDAN MUHASEBE KARININ
KALITESINI ETKILEYEN FAKTORLERIN BELIRLENMESI

Bu baglik altinda oncelikle ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden biri olan
analitik hiyerarsi prosesi hakkinda bilgi verilmekte; devaminda ise arastirmaya iliskin

tanimlayici istatistikler ve arastirmanin bulgulari yer almaktadir.
3.1. Cok Kriterli Karar Verme (CKKYV)

Karar verme siireci, belirlenen ilgili alternatifler arasindan hedeflere en dogru
sekilde ulasabilmek igin se¢cim yapmayi ifade eder. Kiiresellesen diinyada gelecek ile
ilgili belirsizliklerin artmas1 se¢im siirecini her gecen giin daha zor hale getirmektedir.
Bu belirsizlik ortaminda dogru kararlarin verilmesinde karar bilimlerinin alt dali olan

cok kriterli karar verme son derece 6nemli bir yere sahiptir (Stewert, 1992, s, 572).

Cok kriterli karar verme yontemleri, 1960’11 yillarin bagindan giinlimiize kadar
karar verme siirecinde belirli kriter degerlerine gore bir dizi alternatif hakkindaki
uzmanlarin tercihlerini kullanarak bir alternatif siralamasi olusturarak birgok alan ve
karar stirecinde kullanilmistir. Cok kriterli karar verme problemlerinin alternatifleri
onceden belirlenmis belirli kriterlere gore siralayabilmesi ihtiyacina cevap
vermektedir. Bu sekilde, her olasi kriter degeri i¢in uzmanlar farkli bir tercih grubu
kullanarak bir alternatif siralama yaratirlar. Cok kriterli karar verme yontemleri, her bir
o6l¢iit degerine verilen 6nemi kontrol ederek kararlar verebilme avantajina sahiptir. Grup
karar verme yontemlerinde, her uzman kendi kriterlerinin 6nem O&lgegine gore
tercihlerini sundugundan bu miimkiin degildi. Bu nedenle, ¢ok kriterli grup karar verme
yontemlerinin, nihai karar verme sonuglarinin hesaplanmasinda hangi kurallarin
izleneceginin, grup karar verme yontemlerine gore daha kararli hale getirilmesi i¢in daha

fazla yol sagladig1 sdylenebilir.
Cok kriterli karar verme yontemleri kendi arasinda {i¢ grupta ele alinmistir;

Secim Sorunlari: belirlenen alternatifler arasindan en iyi alternatifi belirleme

islemidir (Ishizaka ve Nemery, 2013:2). Bunlar;
AHP (Analitik Hiyerarsi Prosesi)

ANP (Analitik Ag Siireci)
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MAUT/UTA (Cok Nitelikli Fayda Teorisi)
MACBETH (Kategorik Tabanli Degerlendirme Teknigi ile Cekiciligi Olgme)

PROMETHEE (The Preference Ranking Organization Method for Enrichment
Evaluation)

ELECTRE | (Elimination Et Choix Traduisant la Realité)
TOPSIS (Technique For Order Preference By Similarity To An Ideal Solution)
GP (Amag programlama)

Siniflanma Sorunlari: Eylemler 6nceden tanimlanmis kategorilere ayrilir. Bu
yontemler tekrarlanan ve / veya otomatik kullanim igin faydalidir. Dikkate alinmasi

gereken eylem sayisini azaltmak amaciyla tarama i¢in de kullanilabilir (Ishizaka ve

Nemery, 2013:2).
AHP (Analitik Hiyerarsi prosesi)
ANP (Analitik Ag Siireci)
MAUT/UTA (Cok Nitelikli Fayda Teorisi)

MACBETH (Measuring Attractiveness by a Categorical Based Evaluation
TecHnique)

PROMETHEE (The Preference Ranking Organization Method for Enrichment
Evaluation)

ELECTRE Il (Elimination Et Choix Traduisant la Realité)
TOPSIS (Technique For Order Preference By Similarity To An Ideal Solution)

Siralama Sorunlari: Eylemler belirli bir tercihe gore siralanir (Ishizaka ve
Nemery, 2013:2).

AHPsort

UTADIS (Utilities Additives Discriminantes)

FLOWSORT

ELECTRE-Tri (Elimination Et Choix Traduisant La Realite-Elimination)

DEA (Veri Zarflama Analizi)
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Agiklama Sorunlari: Amag, eylemlerin ve sonuglarinin tanimlanmasina yardimei

olur (Ishizaka ve Nemery, 2013:2).
GAIA (Etkilesimli Yardim i¢in Geometrik Analiz)

Cok kriterli karar verme yontemlerinden biri ve birkaginin yardimiyla toplanan
bilgilerin iyi bir sekilde analiz ederek amag¢ ya da amacglarmi gergeklestirecek
secenekleri gesitli kriterlere gore degerlendirmesine ve karar vericinin isteklerini de
karsilayacak en uygun secenegi belirlemesine yardimci olur (Giileng ve Bilgin 2010:
98).

3.2. Analitik Hiyerarsi Prosesi (AHP)

Analitik Hiyerarsi prosesi (AHP), Cok Kriterli Karar Verme (CKKYV) sorunlarini
ele almak icin yaygim olarak kullanilan popiiler karar verme tekniklerinden biridir. Tlk
olarak 1968 yilinda Myers ve Alpert ikilisi tarafindan ortaya atilmis ve 1977°de ise
Profesor Thomas Lorie Saaty tarafindan bir model olarak gelistirilerek karar verme
problemlerinin ¢6ziimiinde kullanilabilir hale getirilmistir. Bu yontem, sorunu bir alt
sorunlar hiyerarsisine ayirir. Daha sonra, alt sorunlarin karsilastirmali performansi veya
kritikligi konusunda uzmanlardan alinan kararlardan Oncelikler hesaplanir. Bu
oncelikler, CKKV sorunlarinda en uygun alternatifin siralanmasi, siniflanmasi veya

secilmesine iligkin karar vermeyi miimkiin kilar (Yaralioglu, 2001, s. 131).

AHP yaklasiminin en biiyiik avantajlarindan biri, karar vericilerin karmasik bir
meseleyi kurucu boliimlerine daha basit bir sekilde ayirmalarma yardimer olmasidir.
Bununla birlikte, bir CKKV araci olarak, i¢sel dezavantajlara sahiptir ve kriterlerin bir
araya getirilme sekli, 6rnegin i1yi ve kotli puanlar arasinda degis tokuslarin meydana
geldigi durumlarda, potansiyel olarak bilgi kaybini riske atma olarak elestirilir. Dahasz,
AHP, kararin ortaya ¢ikarilmasi sirasinda bazen yorucu olabilen biiyiik miktarda ikili
karsilagtirmalar icerir. Ayrica, baz1 ¢aligmalarda bulanik kiime teorisi ve analitik ag
slireci benimsenmistir. Geleneksel AHP'deki sinirlamalar1 dengelemek igin karar verme
stireclerinin bir grup insanin sorunlar ve firsatlar iizerinde karsilikli olarak anlagmasina
etkili bir sekilde yardimci olabilecegi konusunda g¢esitli teoriler bulunmaktadir.
Yapilandirma, siralama, derecelendirme ve degerlendirme gibi teknikler, grup karar
alma stirecleri ile ilgili ¢ok ¢esitli calismalarda kapsamli bir sekilde arastirilmistir.

AHP'nin bir CKKV araci olarak daha 6nce yapilan bir arastirma, bir grup karar
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problemine uygulandiginda ¢ok etkili olabilecegini gostermistir, ¢linkii her katilimcinin

onceliklerinin dogru bir sekilde tahmin edilmesini saglar (Triantaphyllou, 2000, s. 18).

Analitik hiyerarsi prosesi (AHP) uygulama siirecinde dort asama izlenmektedir

(Saaty.1991:5).

1.

2.

3.

4.

Asama: Hiyerarsik Yapinin Olusturulmasi
Asama: Ikili Karsilastirma Matrisinin Olusturulmasi
Asama: Normalizasyon Islemi ve Nispi Onem Agirliklar:

Asama: Tutarlilik Kontrolii.

1. Asama: hiyerarsik yapinin olusturulmasi

Bu asamada oOncelikle Sorunun tamimlanmasi ve istenilen bilgi tiiriin

belirlenmesidir. Amag belirlenerek hiyerarsik yapinin en tepesine yerlestirilir.

Kriterlerin ve alt kriterlerin belirlenmesi ile birlikte hiyerarsik yap1 olusmaya baglar.

KRITER 1 KRITER 2 KRITER 3 KRITER n

KRITER 1 KRITER 2

KRITER 3 KRITER n

Sekil 1: Analitik Hiyerarsi Prosesi Yonetiminin Hiyerarsik Yapisi

Yapinin en altina alternatifler yerlestirilerek hiyerarsik yap1 sonlandirilir (Samut,

2014: 59).

Hiyerarsik yap1 6rnegi Sekil 1°de goriildiigi gibidir.
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Saaty (1994) Analitik Hiyerarsi Prosesinde ayrintili ve dogru bir hiyerarsi yapisi

olusturulmasinda su adimlara dikkat edilmesini 6nermistir.

Hedef net bir sekilde belirlenmelidir.

Genel hedeflerin alt hedeflerini ve gerekli olursa karar1 etkileyen siirec

tanimlanmalidir.

Genel hedefin alt hedeflerini yerine getirmek i¢in karsilanmasi gereken

kriterler belirlenmelidir.
Her kritere gore alt kriter belirlenmelidir.

Sorumun ¢6ziimiinde goriis bildirecek uzmanlar1 dogru bir sekilde

belirlenmelidir.

Uzman hedefleri tanimlanmalidir.

Uzmanlarin sorun ¢ézme politikalarinin tanimlanmalidir.
Alternatifler veya sonuglar belirlenmelidir.

Verilen kararlar iginde en ¢ok kabul edilen sonuca gore karar vermenin veya

vermemenin sonuclarini degerlendirilmelidir.

Marjinal degerleri kullanarak fayda analizi yapilmalidir.

2. Asama: Ikili Karsilastirma Matrisinin Olusturulmasi

AHP’de olusturulan ikili karsilastirma matrisi, eslestirilmis karsilastirmalari

yapabilmek adina fayda saglamaktadir Karar verici hiyerarsiyi olusturduktan sonra her

bir kriterin birbirine gére dnemini belirlemek i¢in 6l¢eklendirmeye baslamalidir. Tim

elemanlar birbirileri ile karsilastirilarak kare matris olusturulur. Degerlendirmeye

alinacak n adet kriter i¢in 1 kriterinin j kriterine gore dnemini belirlemek iizere A matrisi

olusturulur. Karsilagtirma matrisinin kdsegeni tizerindeki bilesenler (i = j oldugundan)

1 degerini alirlar. ikili karsilastirma matrisi (A;j) (Saaty 1990, s. 12).

ikili Karsilastirma Matrisi;
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1 az; asy t Ana]

1/ azq 1 Azz  *° Apz

Aij = 1/6131 1/(132 1 an3
-1/an1 1/anz 1/an3 1 “nxn

Ikili karsilasmalarda genellikle saaty (1986) tarafindan olusturulan 1-9 dlgegi

kullanilmaktadir.

Tablo 2: ikili Karsilastirma Olgegi

Onem Tanim Aciklama
. B} . Her iki kriterinde esit 6neme sahip
1 Esit Derecede Oneme Sahip o
oldugunu belirtir.
. Bir kriterin diger kriterden fazla
3 Orta Derecede Oneme Sahip ) o
oneme sahip oldugunu belirtir.
Bir kriterin diger kriterden daha
5 Yiiksek Derece Oneme Sahip yiksek Oneme sahip oldugunu
belirtir.
Bir kriterin diger kriterden ¢ok daha
7 Cok Yiiksek Derece Oneme Sahip | yiikksek Oneme sahip oldugunu
belirtir.
. Bir kriterin diger mutlak derecede
9 Mutlak Derece Oneme Sahip
oneme sahip oldugunu belirtir.
Eger 1 aktivitesi, j aktivitesi ile karsilastirildiginda kendisine verilen
0 yukaridaki sayilardan birine sahipse, j, 1 ile karsilastirildiginda karsit
degerine (1/x) sahip oldugunu ifade eder.
, 1-3-5-7-9 araliginda kalan Onem
2,4,6,8 | Iki diizey arasindaki ara deger
diizeyleri i¢in kullanilir.

Kaynak: Saaty, T.L. (1977). A Scaling Method for Prioritles in Hierorchical Structures,
Journal of Mathematical Psychology, 15(3), 234-281.
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3. Asama: Normalizasyon Islemi ve Nispi Onem

Bu asamada, ikili karsilagtirma matrisindeki her bir matris siitunun toplaminin,
biitin elemanlarmin karsilik gelen siitun toplamia boéliinerek normallestirme yani

normalize edilir.

bij = e
A
i=1“ij
Normalizosyon Matrisi:
€11 C12 Cin
C21 (22 Con
C= ;

Ch1 Cn2 - Cun

Daha sonra normalize edilmis matrisin satir degerleri toplanir ve matris boyutuna

boliinerek kriter agirligi (w) yani 6ncelik vektorii bulunur.

n
Zj:l Cij
w; = ———
n
_Wl_
W3
w=|:
_Wn_

4. Asama: Tutarhlik Kontrolii

Ikili karsilastirmamalarda olusmus veya olusabilecek hatalar1 énlemek adina
tutarlilik kontrolli yapilarak daha giivenilir sonuglar elde etmeye imkan tanimaktadir.
Karsilastirma matrisinin ilk satir1 ile agirliklar (W) ¢carpimi sonucu D matrisi olusturulur.

Formiil su sekildedir;
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1 az1 az1 0 Api| Wiy
1/a21 1 azz  * An2 VVZZ

3

D= 1/0”31 1/a32 1 Az | X
_1/an1 1/an2 1/01713 e 1] Lwy,d

D siitun vektoriindeki bilesenler, 6ncelik vektoriindeki degerlere boliinerek

d . "L Ei
E; = denkleminden (E) degeri bulunur. (E) degerinden ise, A =%

denkleminin yardimiyla A degeri, bulunur.

Tutarlilik oranm1 (CR) hesaplanirken CR = % formiilii kullanilir. Tutarlilik

indeksi CI = % formiilii ile hesaplanarak daha sonra Tablo 2’de belirtilen rassal

indekse (RI) boliinmesiyle elde edilir. Cheng ve Li, 2001, s. 34).

Tutarlilik orasinin (CR) 0,10°dan kiiciik ¢ikmast durumunda tutarli, biiyiik

olmasi durumunda tutarsiz oldugunun gostermektedir Cheng ve Li, 2001, s. 34).

Tablo 3: Rassal Deger Indeksi

n 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

RI 0 0 0,58 09 1,12 124 132 141 145 149

Kaynak: Saaty, T.L. (1980). The Analytic Hierarchy Process. McGraw-Hill, New York
24.

3.2.1. Arastirma Probleminin Hiyerarsik Yapisi

Arastirmada ele alinan ana kriterler dncelikli olarak amac kriterimiz olan kar
kalitesi iizerine yapilan c¢aligmalarin detayli olarak taranarak ana boyutlarin bir listesi
olusturulmustur. Uzman yatirimcilarin goriisleri ve daha onceki c¢aligmalarin 1s18inda
muhasebe kalitesi ve kar yapist olmak tizere iki ana kriter olusturulmustur. Tablo 4’te

ana kriterler detayli olarak ele alinmustir.
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Tablo 4: Arastirma Ana Kriterleri ve Referans Alinan Caligsmalar

Ohlson ve Zhang (1998)
Penman ve Zhang (2002)
Yel (2012)

Schipper ve Vincent (2003)

Ana Kriterler Referans Alman | A¢iklama
Calismalar
Akkaya ve Aktas (2013) Muhasebe kalitesinin
Barth ve Dig (2008) referans alinan
calismalarin 1s181inda
Dechow (1994 I .
( ) tahakkuk kalitesi, denetim
Dechow ve Dig (1998) firmasinin bagimsizlig ve
Muhasebe Kalitesi Dechow ve Dig (2010) Olgtim kalitesi ile yakin

iliskilidir.

Karm Yapist

Sayilgan ve Giirdal (2004)
Paulo (2007)

Mckee (2005)

Leal ve dig (2017)
Lambert (1984)

Kirschenheiter ve Melumad
(2007)

Chaney ve Lewis, (1995)

Karin  yapis1  referans
alman c¢alismalarda karin
surekliligi ve  kardaki

degisim orani ile yakindan

iliskilidir

Ana kriterlerin belirlenmesinin ardindan muhasebe kalitesi {i¢, kar yapisi iki alt

Kritere ayrilmistir. Tablo 5’te ana kritere ve alt kriterler gosterilmektedir.
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Tablo 5: Arastirmada Belirlenen Alt Kriterler

Ana Kriterler

Alt Kriterler

Muhasebe Kalitesi

Tahakkuk Kalitesi

Denetim Firmasinin Biiyiikligii

Ol¢iim Kalitesi

Karm Yapist

Karin Stirekliligi

Kardaki Degisim Oran

Arastirma probleminin hiyerarsik yapist asagida gorildiigii gibidir.

AMAC ANA KRITER
Muhasebe Kalitesi
Kar Kalitesi
Kar Yapisi

Sekil 2: Arastirma Probleminin Hiyerarsik Yapisi
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ALT KRITER

Tahaklkuk Kalitesi

Denetim Firmasmin
Buyiiklagi

Olgiim Kalitesi

Kann Surekliligi

Kardaki Degisim
Orani



AHP yontemiyle olusturulan hiyerarsik yapi1 Sekil 2’de gosterilmistir. Ana
kriterler; muhasebe kalitesi ve kar yapisi olarak olusturulmustur. Alt kriterler; tahakkuk
kalitesi, denetim firmasinin biiylkligi, ol¢iim kalitesi, karin siirekliligi ve kardaki

degisim oranlaridir.

3.2.2. Cahsmanin Veri Seti ve Tammlayici Istatistikler

Yatinmcilar agisindan muhasebe kar kalitesini  etkileyen faktorlerin
belirlenmesinde Karar Biliminin alt dali olan Cok Kriterli Karar Verme (CKKYV)
yontemlerinden biri olan Analitik Hiyerarsi Prosesi (AHP) yontemi kullanilmistir.
Aragtirma yatirim danismani olarak ¢alisan ve en az 5 yil deneyimli uzmandan alinan
goriigler cercevesinde gergeklestirilmistir. Arastirmaya 23 uzman yatirimel web tabanli

goriigme yontemiyle katkida bulunmustur.

3.3. Ana ve Alt Kriterlere iliskin Agirhklar

Bu boliimde arastirma verileri ele almmaktadir. Oncelikle Kriterlerin kendi
arasinda sonrasinda her bir kriterin kendi igerisinde konsolide karar matrisi, grup
konsensiis dereceleri, grup agirligi ve kriter i¢i siralamalarina tablolar olusturularak

ortaya konmustur.

Grup konsensiis dereceleri Goepel (2018, s. 476) calismasinda yer aldig: sekliyle
asagidaki gibi belirlenmistir. Konsensiis gostergesi %0 (konsensiis yok) ile %100 (tam

konsensiis) arasinda degisir.

Tablo 6: Grup Konsensiis Dereceleri

Derece Konsensiis
< %50 Cok Diisiik
%50- %65 Disiik
%65- %75 Orta

%75- %85 Yiiksek

> %385 Cok Yiiksek
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Muhasebe kar kalitesinde etkili olan kriterlerin 6nem derecesi belirlenirken
yatirimcilardan alinan goriislerin tutarlilik derecesinin Saaty (1980) tarafindan onerilen
0,10 (%10) tutarlilik sinirin1 agmadig1 kontrol edilmistir. Bu noktada, tutarlilik derecesi
%10 dan diisiik olan goriisler degerlendirme kapsamina dahil edilmekte; asanlar ise

degerlendirme dis1 birakilmaktadir.

Grup sonucu, Goepel (2018, s. 476) galismas1 dogrultusunda, uzman goriislerinin
agirlikli geometrik ortalamasi seklinde hesaplanmustir. kili karsilastirmanin tutarlilik
oranlar1 kontrol edilmis olup ana ve alt kriterler agirliklart hesaplanmigtir. AHP yontemi

yardimiyla, ana kriterlerin agirliklar1 Tablo 7° da gosterilmistir.

3.3.1. Ana Kriterlere Iliskin Agirhiklar

AHP yontemi kullanilarak yapilan aragtirmamizda belirlenen muhasebe kalitesi
ve karmn yapisi olan iki ana kritere ait agirlik ve siralama tablo 7°de yer almaktadir.

Sonrasinda ise iki ana kritere ait konsolite karar matrisi olugturulmustur.
Tablo 7: Ana Kriter Agirliklar1 ve Siralamasi

Tutarhilik Oram (CR): %0,0

Grup Konsensiis Orani: %87,5 Cok Yiiksek

Ana Kriterler Muhasebe Kalitesi Karin Yapisi
Grup Sonucu %38,4 %61,6
Kriter Ici Siralama 2 1

Arastirmada, (1) muhasebe kalitesi ve (i1) karin yapist seklinde iki ana kriter
mevcuttur. Katilimcilardan elde edilen veriler i1s1¢inda karin kalitesini etkileme
noktasinda karm yapisinin, muhasebe kalitesine gore daha 6nemli oldugu sonucuna
ulagilmistir. Ana kriterlere iliskin agirliklar sirasiyla karin yapisi i¢in %61,6; muhasebe
kalitesi igin %38,4 olarak hesaplanmistir. Grup konsensiis oram1 %87,5 olarak
hesaplanmaistir; buna gore arastirmaya katilan uzmanlarin ana kriterlerin 6nem derecesi
konusunda ok yiiksek fikir birligine sahip oldugu sdylenebilir. Ikili karsilastirma

matrisinde olusan tutarlilik orami ise %0’dir. Bu oranin %10°dan diisiik olmas1 da

65



kriterlerin karsilagtirilmasinda AHP yOntemine gore yeterince tutarli davranildigini

ifade etmektedir.

Ana kriterlerin 6nem derecesinin hesaplanmasina dair konsolide karar matrisi

Tablo 8’de goriilmektedir.

Tablo 8: Ana Kriter Konsolide Karar Matrisi

Muhasebe Kalitesi Karin Yapisi
Muhasebe Kalitesi 1 0,62
Karin Yapis1 1,60 1

3.3.2. Ana Kriterlerin Alt Kriterlerine iliskin Agirhklari ve

Siralamasi

Ana kriterlere iligkin genel degerlendirmenin ardindan her bir ana kritere iligkin
alt kriterlerin 6nem dereceleri inceleme kapsamina dahil edilmistir. Bu baglamda ana
kriterimizden birisi olan muhasebe kalitesinin ii¢ alt kriteri olan tahakkuk kalitesi,

denetim firmasinin biiyiikliigii ve 6l¢iim kalitesinin agirliklar: Tablo 9’de yer almaktadir.

Tablo 9: Muhasebe Kalitesinin Alt Kriterlerine iliskin Agirliklar ve Siralama

Tutarhlik Oram (CR): %1

Grup Konsensiis Orani: %92,6 Cok Yiiksek

Tahakkuk Denetim Ol¢iim Kalitesi
Kalitesi Firmasinin
Biiyiikligi
Grup Sonucu %060,3 %13,7 %726,0
Kategori I¢i Siralama 1 3 2

Aragtirma probleminin hiyerarsik yapisi i¢erisinde muhasebe kalitesi ana kriteri,
kendi igerisinde ii¢ alt kritere ayrilmistir. Tablo 9’da yer alan bilgiler dogrultusunda
muhasebe kalitesi i¢in yatirnmcilarin verdigi cevaplar dogrultusunda tahakkuk
kalitesinin %60,3 oraniyla kategori i¢i siralamada birinci ve en 6nemli alt kriter oldugu

sonucuna ulasilmistir. Kategori i¢i diger siralamalar ise %26 oranla 6l¢tim kalitesi
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kategori ici siralamada ikinci, denetim firmasimin biiyiikligii %13,7 oranla ii¢lincii
oldugu sonucuna ulasilmistir. Grup konsensiis orani1 %92,6 olarak hesaplanmistir; buna
gore arastirmaya katilan uzmanlarin deneyim kriterinin alt kriterlerinin 6nem derecesi
konusunda ¢ok yiiksek diizeyde fikir birligine sahip oldugu sdylenebilir. ikili
karsilastirma matrisinde olusan tutarlilik orani ise %21’dir. Bu oranin %10’dan diisiik
olmast da kriterlerin karsilastirilmasinda AHP yontemine gore yeterince tutarh

davranildigini ifade etmektedir.

Muhasebe kalitesinin alt kriterinin 6nem derecesinin hesaplanmasina dair

konsolide karar matrisi Tablo 10°da olusturularak ele alinmistir.

Tablo 10:Muhasebe Kalitesinin Alt Kriterinin Konsolide Karar Matrisi

Denetim
Tahakkuk . o
o Firmasinin Olciim Kalitesi
Kalitesi
Biiyiikligii
Tahakkuk
. 1 4,88 2,10
Kalitesi
Denetim
Firmasimin 0,20 1 0,58
Biiyiikliigii
Ol¢iim Kalitesi 0,48 1,72 1

Bir diger ana kriterimiz olan karin yapisinin alt kriterlerine iliskin agirlik ve
siralama tablo 10’da gosterilmektedir. Ana kriterimizin altinda karmn siirekliligi ve

kardaki degisim orani olmak tizere iki alt kriterimiz yer almaktadir.
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Tablo 11: Karm Yapisinin Alt Kriterlerine iliskin Agirliklar ve Siralama

Tutarhilik Oram (CR): %0

Grup Konsensiis Orani: %94,7 Cok Yiiksek

Karin Stirekliligi Kardaki Degisim Oran1
Grup Sonucu %64,4 %35,6
Kategori Ici Siralama 1 2

Hiyerarsik yapisi igerisinde karin yapisi ana kriteri, kendi igerisinde iki alt kritere
ayrilmistir. Tablo 11°de yer alan bilgiler dogrultusunda karin yapisi i¢in yatirimcilarin
verdigi cevaplar dogrultusunda karin stirekliligi %64,4 oraniyla kategori i¢i siralamada
birinci ve en 6nemli alt kriter oldugu sonucuna ulasilmistir. Kategori i¢i diger siralama
ise %35,6 oranla kardaki degisim orani kategori i¢i siralamada ikinci oldugu sonucuna
ulagilmistir. Grup konsensiis oran1 %94,7 olarak hesaplanmistir; buna gore arastirmaya
katilan uzmanlarin kar yapisinin kriterinin alt kriterlerinin 6nem derecesi konusunda ¢ok
yiiksek diizeyde fikir birligine sahip oldugu sdylenebilir. ikili karsilastirma matrisinde
olusan tutarlilik orani ise %1°dir. Bu oranin %10’dan diisiik olmas1 da kriterlerin
karsilagtirlmasinda AHP yoOntemine gore yeterince tutarli davramildigini ifade

etmektedir.

Karm yapisinin alt kriterinin 6nem derecesinin hesaplanmasina dair konsolide

karar matrisi Tablo 12°de olusturularak ele alinmustir.

Tablo 12: Karin Yapisinin Konsolide Karar Matrisi

Karin Siirekliligi Kardaki Degisim Oram
Karn Siirekliligi 1 1,81
Kardaki Degisim Oram 0,55 1

Ana ve alt kriterlere iliskin 6nem derecesini belirlemeye yonelik yukarida

yapilan degerlendirmeler toplulastirilmig bir sekilde Tablo 13’de sunulmustur. Tablo 13,
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ana kriter agirliklarini, her bir ana kritere ait alt kriterlerin gurup i¢i agirliklarini ve alt

kriterlerin tiim alt kriterler arasindaki agirligini géstermektedir.

Tablo 13: Ana Kriter ve Agirliklart

Ana Alt
Kriterler Kriterler Genel Genel
Ana Krit Alt Kriterl
na rriter Arasi rierier Arasi Agirhiklar Sira
Agirhiklar Agirhiklar
Tahakkuk
o %60,3 %023,2 2
Kalitesi
Muhasebe Denetim
Kalitesi %38,4 Firmasimn  %13,7 9%05,2 5
Biiyiikliigii
Olciim
o %26,0 %10,0 4
Kalitesi
Karin
%64,4 %039,7 1
Siirekliligi
0,
Karin Yapis1 %61,6 e
Degisim %35,6 %21,9 3
Oram

Yatirnmceilar agisinda muhasebe kar kalitesini belirlenmesi amaciyla yapilan
calismamizda belirlenen faktorleri toplu bir sekilde ele alindiginda su sonuclara
ulagiimustir. Kar kalitesini etkileyen en 6nemli faktoriin %39,7 genel agirlik oranina
sahip karin siirekliligi oldugu gortilmektedir. Genel siralamada ikinci olan kriterimiz ise
%23,2 genel agirlik oranina ile tahakkuk kalitesi yer almistir. Kardaki degisim orani
%21,9 genel agirlik ile tiglincii, 6l¢tim kalitesi %10 ile dordiincii ve denetim firmasinin

biiylikliigii %5,2 ile en az etkili kriter olarak degerlendirilebilir.
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SONUC VE ONERILER

Yatirnmcilarin firmalarin finansal performans durumu ve faaliyet sonuclar
hakkinda bilgi edindikleri en 6nemli araglardan birisi muhasebe kayitlar1 dogrultusunda
olusturulan finansal tablo raporlaridir. Finansal tablolarda ¢ok sayida bilgi yer almasina
karsilik yatirimcilarin menkul kiymet yatirim kararlarinda en etkili olanin “kar rakam1”
oldugu sdylenebilir. Kar rakami, bir firmanin finansal performansinin 6zeti seklinde
goriilmekte ve isletmenin gelecekteki finansal performansi hakkinda yatirimcilara bilgi
sunmaktadir. Herhangi bir finansal verinin, yatinmcilar tarafindan karar siirecine ne
6l¢iide dahil edilecegi o bilginin kalitesi ile yakindan iliskilidir. Saglikli yatirim karar1
verme noktasinda, diger tiim kamuya agiklanan bilgiler gibi, kar rakaminin kalitesi de
son derece onemlidir. Bu asamada Kalite, finansal performansi dogru temsil etmek

olarak goriilebilir.

Kar rakaminin finansal performansit dogru temsil etme kabiliyetini etkileyen
cesitli  faktorler bulunmaktadir. Karin kalitesini  etkileyen faktorler olarak
adlandirilabilecek s6z konusu faktorlerin hepsi ayn1 Ol¢iide kaliteye etki etmemektedir.
Bu nedenle muhasebe/finans literatiiriinde ortak bir kar kalitesi tanimina rastlamak
miimkiin degildir. Karin kalitesine iligkin yapilan calismalarin farkli noktalara
odaklandig1 goriilmektedir. Onceki calismalarda karin kalitesini etkileyen faktorler ayri
ayri ele alinmakta ve ¢alismada incelenen faktor {izerinden karin kalitesi ag¢iklanmaya

calisilmaktadir.

Karn kalitesinin 6l¢iilmesine yonelik ¢caligsmalar bir biitiin olarak ele alindiginda
tek bir faktor iizerinden kar kalitesini agiklamanin ¢ok saglikli olmayacagi savi ileri
siriilebilir. Dahasi, yatirnmcilar kar rakammin kalitesini degerlendirirken farkl
noktalara ayni anda ama farkli 6nem derecesinde odaklanmaktadir. Diger bir ifade ile
yatirimeilar, kar rakamimin yatirnm kararlarinda ne olclide etkili olacagina cesitli
kriterleri dikkate alarak karar vermektedirler. Bu bilgi 1s18inda bu calismada karin
kalitesini etkileyen faktorlerin onem derecesinin belirlenmesi amaglanmistir. Karin
kalitesini etkileyen faktorlerin 6nem derecesinin ortaya konulmasi, daha once kar
kalitesinin ol¢iimiine yonelik yapilan ¢alismalarin anlasilmasi ve diger ¢alismalar ile

baginin kurulmasi noktasinda 6nemli goriilmektedir.

Calismada karin kalitesine etki eden faktorler, literatlir taramasi neticesinde

belirlenmistir. Faktorlerin 6nem derecesinin belirlenmesi noktasinda karar biliminin alt
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dali olan Cok Kriterli Karar Verme (CKKV) tekniklerinden biri olan Analitik Hiyerarsi
Prosesi (AHP) yonteminden yararlanilmistir. Arastirma kapsaminda yatirim
danigmani/analisti olarak gorev yapan ve en az 5 yil deneyimi bulunan 23 yatirim
danigmaninin gortiglerinden yararlanilmigtir. Calisma probleminin hiyerarsik yapist
muhasebe kalitesi ve karin yapist olmak tizere iki ana kriter altinda tanimlanmistir. Ana

Kriterler ise bes alt kritere ayrilmistir.

Ana ve alt kriterler degerlendirilirken Oncelikle ana kriterlerin kendi icerisinde
degerlendirilmesi; ardindan ise tiim kriterlerin birlikte degerlendirilme asamasi
izlenmistir. Arastirma i¢in belirlenen “Muhasebe kalitesi” ve “Karin yapis1” olan iki ana
kriterin karsilastirildiginda karin yapisinin %61,6 orantyla muhasebe kalitesinden daha
onemli oldugu sonucuna ulasilmigtir. Muhasebe kalitesi ise %38,4 ile ana kriter
siralamasinda ikinci sirada yer almaktadir. Karin yapisi, farkli donemlere iliskin kar
rakamlarinin yan yana konularak analiz edilmesi ile gdzlemlenebilmektedir. Buna
karsilik muhasebe kalitesinin anlasilabilmesi i¢in finansal raporlarin dipnotlarinin
ayrmtilt bir sekilde incelenmesi gerekmektedir. Kar kalitesi agisindan karin yapisina
muhasebe kalitesine gore daha ¢ok Onem verilmesi, diger bir ifade ile daha sik
kullanilmast beklenmektedir. Arastirmadan elde edilen sonug, bu beklentiyi destekler
niteliktedir. Elde edilen bulgu, karin kalitesinin belirlenmesi agisindan her ne kadar karin
yapisinin ¢ok daha 6nemli oldugunu ortaya koysa da muhasebe kalitesinin de goz ardi

edilmemesi gereken bir faktor oldugu seklinde yorumlanabilir.

Arastirma kapsaminda karin yapisi ana kriterinin altinda (i) karin siirekliligi ve
(1) kardaki degisim orani seklinde iki alt kriter yer almaktadir. Yapilan analiz
neticesinde karin siirekliliginin (%64,4 oraniyla) kategori i¢i siralamada birinci ve en
onemli alt kriter oldugu sonucuna ulasilmistir. Karin kalitesini 6l¢meye yonelik yapilan
caligmalarda karin siirekliliginin siklikla kullanildigi goriilmektedir (Dichev vd., s. 17;
Ayres, 1994, s. 29). S6z konusu g¢alismalarda kar1 olusturan ve dénemler itibariyle
siireklilik gosteren kalemlerin, gelecekteki kar rakamlarmmin tahmini konusunda
yatirimcilara daha saglikli bilgiler sundugu vurgulanmaktadir. Siireklilik arz eden
kalemlerin, kar zarar tablosundan rahatlikla goriilebilecegi de degerlendirmeye
katildiginda bu bulgunun beklentiler ile uyumlu oldugu sdylenebilir. Kardaki degisim
orani ise toplam kar rakamindaki bir dnceki doneme gore degisimi ifade etmektedir.
Toplam kar rakami igerisinde sadece o donemde ortaya ¢ikabilecek olaganiistii gelir
veya gider kalemlerinin oldugu unutulmamalidir. Bu nedenle siireklilik gosteren géren
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kalemlere gore karin kalitesini daha az etkilemesi normal karsilanabilir. Ancak, firmanin
esas faaliyetleri disinda da gelir elde etme kabiliyetinin olmasi veya olagandis1 giderleri
yonetebilmesi beklenmektedir. Eger kar rakami bir firmanin finansal performansinin
Ozeti olarak degerlendiriliyorsa, toplam kar rakamindaki degisimin de g6z ardi
edilmemesi gerektigi savunulabilir (Akdogan ve Aydin, 1987, s. 414). Arastirmadan elde
edilen bulgular, bu sav1 desteklemektedir. Her ne kadar kardaki degisim oran, siireklilik
arz eden kalemlere gore karin kalitesi agisindan daha az 6nemli goriilse de yine de 6neme
sahip bir kriter olarak degerlendirilmistir. Karin kalitesi, toplam kar rakamindaki

degisimden etkilenmektedir.

Muhasebe kalitesinin alt kriterleri acisindan arastirmadan elde edilen bulgular
degerlendirildiginde tahakkuk kalitesinin %60,3 oraniyla kategori i¢i siralamada birinci
ve en Onemli alt kriter oldugu sonucuna ulasilmistir. Kategori i¢i diger siralamalar ise
%26 oranla dl¢lim kalitesi kategori i¢i siralamada ikinci, denetim firmasinin biiytikligi
%13,7 oranla ii¢iincii oldugu sonucuna ulagilmistir. Karimn siirekliligi gibi tahakkuk
kalitesi de literatiirde karin kalitesini 6lgmek amaciyla siklikla kullanilmaktadir
(Dechow ve Dichev, 2002, s. 58). Tahakkuklar, tutar olarak finansal tablolarda olduk¢a
onemlidir. Tahakkuklarin hem tutar olarak yiiksek olmalari hem de bazi tahakkuk
kalemlerinin ydnetimin kontroliinde olmasi nedeniyle karin kalitesi ilizerinde 6nemli
etkiye sahip olmasi beklenmektedir. Arastirmadan elde edilen bulgu, bu beklenti ile
uyumludur. Yonetilmis/manipiile edilmis bir kar rakaminin yatirnmcilart yaniltacagi
aciktir. En sik basvurulan ve tutar olarak en 6nemli etkiye sahip kar yonetimi aract
tahakkuklardir. Tahakkuklardan sonra 6l¢iimle ilgili yapilan hata ve hileler gelmektedir.
Kar rakami ne kadar hata ve hileden arindirilmigsa yatirnmcilari o kadar dogru
yonlendirecektir. Dolayisiyla hata ve hilelerin varligini temsil eden 6l¢lim kalitesi de
karm kalitesi agisindan bir diger dnemli faktor olarak degerlendirilmistir. Muhasebe
kalitesi igerisinde denetim firmasinin biiylikliigli aslinda Ol¢lim kalitesi ile birlikte
degerlendirilebilir. Bagimsiz denetim, finansal tablolarda hata ve hile olmadi noktasinda
makul bir giivence saglamaktadir. Bagimsiz denetim firmanin biyiikligii, denetimin
daha saglikli ve ayrintili yapildig: sinyali olarak degerlendirilebilir. Bu nedenle biiyiik
bagimsiz denetim firmalar1 tarafindan denetlenmis bir finansal tabloda yer alan kar
rakaminin giivenilirliginin daha yiiksek oldugu diisiiniilebilir. Arastirmadan elde edilen

bulgu, yatirnm danismanlarinin bu goriisii benimsedigi seklinde yorumlanabilir.
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Arastirmaya katilan yatirnm danismanlari, denetim firmasmin biyiikligi karin

kalitesine etki eden faktorlerden biri olarak nitelendirmislerdir.

Faktorler toplu bir sekilde ele alindiginda su sonuglara ulagilmistir. Kar kalitesini
etkileyen en 6nemli faktoriin %39,7 genel agirlik oranina sahip karin siirekliligi oldugu
goriilmektedir. Genel siralamada ikinci olan kriterimiz ise %23,2 genel agirlik oranina
ile tahakkuk kalitesi yer almistir. Kardaki degisim oran1 %21,9 genel agirlik ile tigiincii,
6l¢iim kalitesi %10 ile dordiincli ve denetim firmasinin biiyiikliigii %5,2 ile en az etkili

kriter olarak degerlendirilebilir.

Sonu¢ olarak, onem dereceleri farkli olsa da karin kalitesine etki eden ¢esitli
faktorlerin oldugu bulgusuna ulasilmistir. Dolayisiyla karin kalitesini tek bir faktori
dikkate alarak Ol¢menin miimkiin olmayacagi soylenebilir. Ancak, Ol¢iim kalitesi,
denetim firmasiin biiyiikliigli gibi kriterleri sayisallagtirmanin miimkiin olmadigini
veya tahakkuk kalitesi ile karin siirekliligi gibi degiskenleri ayn1 ekonometrik modelde
kullanmanin yaratacagi yontemsel sorunlar1 diisiindiigiimiizde kar kalitesini tek bir
faktor ile 6lgmenin halen devam edecegi ongoriilmektedir. Bu noktada bu ¢alismadan
elde edilen sonuglar dogrultusunda karin kalitesini 6lgmeye yonelik caligsmalarin
bulgulariin diger faktorlerin varligini da g6z dniinde bulundurularak degerlendirilmesi
gerektigi sOylenebilir. Bu arastirma; kar kalitesini etkileyen faktorleri bir biitlin i¢inde
ele alarak yatirnm damismanlarinin kar kalitesi algilarmin belirlenmesi yoOniinden
literatiire kakt1 saglayacag: diisiinlilmektedir. Ayrica aktif olarak yatirim yapan tasarruf

sahiplerinin kar kalitesi hakkinda bilgi sahibi olmalari i¢in yararli oldugu sdylenebilir.
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