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GIRIS

Muhasebe bilgi sistemlerinin uluslararasi diizeyde temel amaci, kiiresel ¢apta
faydali bilgi iceren karsilastirilabilir finansal tablolar sunmaktir. isletmelerin finansal
bilgilerinin toplanmasi, iglenmesi, saklanmasi ve raporlanmasi icin kullanilan bu
sistemlerin kalitesi, alinan stratejik ve operasyonel kararlarin dogruluk ve etkinlik
derecelerini belirlemektedir. Bilgi kalitesi, bilginin belirli bir amaca hizmet edebilme
derecesini ve kullanicilariin gereksinimlerini karsilama diizeyini ifade etmekte ve
bilgi kullanicilarin karar verme siireglerine deger katmaktadir. Bir¢ok tilkede sermaye
piyasalarinda islem goren sirketlerin ortak bir muhasebe dili gelistirmesi bilgi
kalitesini beraberinde getirmektedir. Ancak, muhasebe kalitesi; ortak muhasebe
uygulamalar1 yaninda iilkelere ve isletmelere 6zgii faktorlerin etkisi ile sekillenen ¢ok
boyutlu bir kavramdir (Gengoglu ve Ertan, 2012: 2). Siiphesiz muhasebe bilgi
kalitesindeki en temel boyut; tahmin ve dogrulama degeri yiiksek, isletmenin
ekonomik durumu ve isleyisi hakkinda tam, tarafsiz ve hatasiz faydali finansal
bilgilerden olusan finansal tablo ve raporlarin sunulmasidir. Uluslararas1 Finansal
Raporlama Standartlarina uyum ile saglanan bu temel boyut yani sira; isletmelerin
icinde bulundugu yasal, politik ve ekonomik cevre, finansal piyasalarin gelismislik
diizeyi, vergi sistemi, kiiltiir, denetim firmalar1 ve denetim organlar1 gibi cevresel
faktorler finansal raporlama tizerinde biiylik etkiye sahiptir. Bunlarla beraber;
isletmelerin biiyiikliigli, sermaye ve sahiplik yapisi, borsada islem gérme durumu,
kurumsal yonetim anlayis1 gibi isletmeye 0Ozgii faktorler isletmelerin finansal

raporlarini sekillendirerek muhasebe bilgi kalitelerini belirlemektedir.

Finansal raporlarin kalitesini degerlendirmek igin literatiirde yer alan birgok
yaklagim bulunmaktadir. Bu yaklasimlarin temeli, finansal raporlardaki bilgilerin
27/10/2018 tarihli ve 30578 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Finansal Raporlamaya
Iliskin Kavramsal Cerceve (Kavramsal Cerceve)’de tanimlanan faydali finansal
bilginin niteliksel 6zelliklerini tasimasina dayanmaktadir. Diger bir yaklasim ise, kar
(kazang) kalitesini esas almaktadir. Isletmelerin finansal bilgi kalitelerini belirlemek
icin muhasebe bazli ve piyasa bazli yontemler bulunmaktadir. Muhasebe bazli 6l¢iim
yontemleri; kar yonetimi, tahakkuk kalitesi, karlarin stirekliligi ve istikrari, kar tahmin

giicii ve kar hedeflerini karsilama / asma olarak tanimlanmaktadir. Piyasa bazli 6l¢iim



yontemleri ise; kazang tepki Kkatsayisi, deger iliskisi, zararlarin zamaninda

kaydedilmesi ve muhafazakarlik olarak literatiirde yer almaktadir.

Bu kavramlardan yola ¢ikarak, ¢calismada farkli tilkelerde sermaye piyasasinda
islem goren biiylik liretim isletmelerinin muhasebe bilgi kalitelerini karsilastirmak ve
farkliliklara neden etkenleri belirlemek amaglanmaktadir. Bu kapsamda, muhasebe ve
finansal raporlamaya etki eden yasal, politik, ekonomik ve kiiltiirel faktorler, vergi
sistemleri, isletmelerin finansman yapisi ve kurumsal yonetim anlayisi bakimindan
farklilik gosteren Kita Avrupasi iilkelerinden Almanya, Anglo-Sakson iilkelerinden
Birlesik Krallik (Ingiltere) ve karma bir yapiya sahip olan Tiirkiye arastirma kapsami
tilkeler secilerek, borsada islem goren en biyiik lretim isletmelerinin finansal
tablolari, muhasebe bazli dl¢lim yontemlerinden olan kar yonetimi ve piyasa bazh

Olctim yontemlerinden deger iliskisi kullanilarak farkli modellerle test edilmistir.

Calisma ti¢ boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlar1 agiklanarak, diinyada ve arastirma konusu tilkelerdeki tarihsel
gelisimleri anlatilmaktadir. Finansal raporlamaya etki eden isletmelerin bulundugu
cevreye Ozgii faktorler ve isletmelere 6zgii faktorler Kita Avrupast ve Anglo-Sakson
tilkeleri 6zellikleri karsilastirmalar1 yapilarak Almanya, Ingiltere ve Tiirkiye 6zelinde

incelenmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde muhasebe bilgi sistemi ve muhasebe bilgi
sisteminin Kalitesi kavramlar1 agiklanmistir. Muhasebe bilgi sisteminin kalitesini
belirleyici yaklagimlardan kar yonetimi; kar diizlestirmesi dogrultusunda ele alinarak,
belirtilen iilkelerin borsalarinda 2010-2022 yillar1 arasinda araliksiz iglem goren en
biiyiik 30 {iretim sirketinin, net kdrlarindaki degisimlerin sapmalari, net karlarindaki
degisimlerin sapmalarimin nakit akislarindaki degisimin sapmalarina orani Ve
tahakkuklar ile nakit akiglar: arasindaki korelasyon denklemleri kullanilarak finansal
raporlarinda yer alan muhasebe bilgi kaliteleri degerlendirilmistir. Ayrica, piyasa bazli
6l¢lim yontemlerinden deger iliskisi kullanilarak bu sirketlerin; net Kar ve dzsermaye
defter degerlerinin hisse senedi fiyatlart ile iligkileri ve hisse basina kdarlart ile hisse

senetleri getirileri iZigkileri literatiirde yer alan modellemelerle degerlendirilmistir.



Calismanin ti¢iincii boliimiinde, arastirma konusu her bir iilke i¢in 360 veri seti
olusturulmus olup, kar diizlestirmesi ve deger iligkisi modellemeleri dogrultusunda
Eviews 10 ve SPSS programlari ile; veri setlerindeki degiskenlere sirasiyla korelasyon
testleri, varyans analizleri, birim kok testleri, Kao ve Pedroni (2004) panel
esbiitiinlesme testleri, panel Granger nedensellik testleri, panel regresyon analizleri ve
Kruskal-Wallis  siralamali tek yoOnlii varyans analizi yapilarak sonuglari

yorumlanmustir.



BIiRINCi BOLUM
ULUSLARARASI FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARI

Sermaye ve mallarin gesitli {ilkeler ve ¢ok uluslu sirketler arasinda serbestce
hareket etmesi nedeniyle, kiiresellesme diinya ekonomisini daha entegre hale
getirmistir. Bu nedenle, uluslararasi isletmelerin yatirim kararlarinda farkl: iilkelerdeki
sirketler arasindaki mali tablolarin karsilastirilmasi ¢ok daha 6nemli hale gelmistir

(Aysan, 2008: 46).

Kiiresellesme sonucu artan rekabetle birlikte, sirketlerin mali yapisina iligkin
ihtiyaca ve gercege uygun, karsilastirilabilir, dogrulanabilir, anlagilabilir ve zamaninda
sunulan finansal raporlara olan ihtiya¢ daha da artmistir. “Kiiresellesmenin hizla arttigi
bir ortamda, farkl: tilkelerde farkli kurallara gére hazirlanan finansal raporlarin
uyumlastirilmasi ihtiyaci dogmustur. Bu c¢ergevede, muhasebe standartlarinda
uluslararast uyumun saglanmasi ve uluslararasi muhasebe standartlarinin

olusturulmasini gerektiren faktorler su sekilde siralanabilir” (Ustiindag, 2000: 44):

e Sermaye piyasalarinin uluslararasi hale gelmesi,

e ok uluslu sirketlerin sayisindaki artis,

e Bagimsiz denetim firmalarinin etkinliginin artmasi,
e Ekonomik birlik olusturma hedefleri,

e Uluslararasi diizenlemelerdeki gelismeler.

Muhasebe bilgi sistemi ve finansal raporlamada uluslararasi standartlara
uyumla birlikte, bilgi kalitesi de biiylik 6nem tagimaktadir. Finansal raporlamada bilgi
kalitesi, asagida Ozetlenen faydalar1 sayesinde, finans sektoriiniin gelisimine ve

ekonominin biiyiimesine katkida bulunmaktadir (Oksay ve Acar, 2005: 19-20):

e Finans piyasasinin daha saglam islemesini saglamasi, boylelikle kriz riskini ve
dolayisiyla krizlerin olumsuz ekonomik etkilerini azaltmasi,

e Dogrudan yabanci yatirimlar1 hizlandirmasi ve tasarruflart harekete gegirmesi,

e Bor¢ verme maliyetlerini azaltarak kiiciik olcekli sirketlerin de finans

sektorlinde kredi almasini kolaylastirmast,



e Yatirimcilarin  sirketlerin  genel finansal goOriinlimiini daha kolay
degerlendirmesini ve yatinm kararlar1 hakkinda bilgi sahibi olmasini
saglayarak sermaye maliyetlerini azaltmast ve kaynaklarin daha iyi
dagitilmasina yardimci olmasi,

e Hem boélgesel hem de kiiresel anlamda ekonomik biitiinlesmenin saglanmasina

destek olmasi.

1.1. Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar: ve Gelisimi

“Finansal raporlama diizenlerinin uluslararas1 diizeyde uyumlastirilmasi igin
calisma yapan kuruluslarin basinda Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Komitesi
(International Accounting Standards Committee - IASC) gelmektedir. Komite, 1973
yilinda Kanada, Fransa, Almanya, Japonya, Meksika, Hollanda, Ingiltere, Irlanda ve
Amerika’daki profesyonel muhasebe kurumlar tarafindan yapilan bir anlagsma ile
kurulmustur. Komitenin temel amaci, denetlenmis hesaplarin ve finansal raporlarin
sunulmasinda dikkate alinmasi gerekli temel standartlar1 belirleyip, bunlar1 kamuya
acik bir sekilde yayinlamak ve bdylece bu hesaplarin diinya ¢apinda kabul edilme ve
dikkate alinma olanagini arttirmaktir” (Gokgen, Akgiil ve Cakici, 2006: 13). Komite,
1975 yilinda ilk standartlar1 yaymlamigtir: UMS-1 Muhasebe Politikalarinin
Aciklanmasi ve UMS-2 Tarihi Maliyet Sistemi Kapsaminda Stoklarin

Degerlendirilmesi ve Sunumu.

1977 yilinda Miinih’te diizenlenen kongrede, kiiresel anlamda muhasebe
mesleginin devamli bir organizasyonu olan Uluslararas1 Muhasebeciler Federasyonu
(International Federation of Accountants - IFAC) 70 iilkeden meslek orgiitlerinin
katilim1 ile kurulmustur. 1982 yilinda, liye sayisini artiran IASC’1, IFAC kiiresel
standart yapict olarak kabul etmistir (Aysan, 2008: 47). IASC, 1989 yilinda, ilk
uluslararasi 'kavramsal ¢ergeve' olan Finansal Tablolarin Hazirlanmasi ve Sunumuna
lliskin Cergeve'yi yaymlamstir. 1990 yilinda ise ilk kapsamli 31 Uluslararas:
Muhasebe Standardi setini tamamlamistir. 1993 yilinda, on adet standardi revize eden
IASC, standartlarn Uluslararas1 Menkul Kiymetler Komisyonlar1 Orgiitii
(International Organisation of Securities Commissions - IOSCO) tarafindan gelecekte

degerlendirilebilmesinin yolunu acan “karsilastirilabilirlik ve iyilestirme projesini”



tamamlamigtir. 1995 yilinda, 10SCO smir 6tesi menkul kiymet tekliflerini
onaylayabilmek icin temel standartlar1 gézden gecirmeyi taahhiit etmistir. 1996
yilinda, Uluslararasi Muhasebe Standartlarinin yorumlarini hazirlamak i¢in bir Daimi
Yorumlama Komitesinin (Standing Interperation Committee - SIC) kurulmasi
kararlastirilmigtir. 1999 yilinda toplantilarin1 halka agik bigimde gerceklestirmeye
baslayan IASC; 2000 yilinda standartlar1 tamamlamis ve yeni bir kurula gecis onerileri

sunan bir bildiri yaymlamustir (https://www.ifrs.org/about-us/who-we-are/#history).

Baslangigta, Uluslararasi Muhasebeciler Federasyonu’nun (IFAC) bir kolu gibi
calisan Uluslararast Muhasebe Standartlart Komitesi (IASC), 24 Mayis 2000 tarihinde
IFAC’nin de katilimiyla Edinburg’da yapilan Genel Kurul toplantisinda bagimsiz bir
kurulus haline gelmistir. Burada kabul edilen kurulus s6zlesmesine gore, yeni yapinin
standart belirleme organi olarak, Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu
(International Accounting Standards Board - IASB) olusturulmustur. Bu yeni
yapilanma sonucu, tiim yayin ve yazismalarin [ASB adina yapilmasina karar verilmis
ve bdylece 2001 yilindan itibaren IASB, IASC’nin yerini alarak standartlari ve
taslaklar gelistirmek, yaymlamak ve Standart Yorumlama Komitesi’nin (International
Financial Reporting Interpretations Committe - IFRIC) yorumlarini onaylamak

gorevlerinden sorumlu olmustur (Oksay ve Acar, 2005: 25).

Uluslararas1t Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB), UFRS Vakfi adi verilen
bagimsiz bir kurulus altinda orgiitlenmistir. Vakif, 8 Mart 2001'de Amerika Birlesik
Devletleri'nin Delaware Eyaleti yasalari uyarinca kurulmustur
(https://www.iasplus.com/en/resources/ifrsf). UFRS Vakfi; tek bir yiiksek kaliteli,
anlagilabilir, uygulanabilir ve kiiresel olarak kabul gérmiis muhasebe standartlarini
(UFRS Standartlar1) gelistirmek ve standartlarin kabul edilmesini tesvik etmek ve
kolaylastirmak amaciyla kurulan kar amaci giitmeyen bir kamu yarar1 kurulusu olarak
varlik amacim tanimlamaktadir. UFRS Standartlari, UFRS Vakfi’nin standart
belirleyici kurulusu Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Kurulu tarafindan

belirlenmektedir.
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Sekil 1.1. UFRS Vakfinin ii¢ katmanli yapisi.
Kaynak: IFRS resmi web sitesinden alinarak Tiirk¢e’ ye gevrilmistir.

2024 yili itibariyle, UMS/UFRS’ler diinya genelinde toplam 168 iilke
tarafindan kabul gérmiistiir. 2024 yilinda yiiriirliikte olup asagida amagclar1 agiklanarak
siralanan 25 adet UMS ve 17 adet UFRS Finansal Raporlamaya Iliskin Kavramsal

Cergeve (2018) ve yorumlar ile desteklenmektedir.

Uluslararas1t Muhasebe Standartlar

o UMS-! Finansal Tablolarin Sunulusu: Genel amagli finansal tablolarin
sunumuna iligskin kurallar1, isletmenin genel amagli finansal tablolarinin hem
isletmenin O6nceki doneme ait finansal tablolariyla hem de diger isletmelerin
finansal tablolariyla karsilastirilabilirligini saglamak igin belirlemektedir.

e UMS-2 Stoklar: Stok maliyetinin hesaplanmasi, gider olarak finansal tablolara
yansitilmasi ve stoklarin net gergeklesebilir degere indirgenmesi de dahil
olmak iizere, maliyet hesaplama teknikleri hakkinda tavsiyelerde
bulunmaktadir.

e UMS-7 Nakit Akis Tablosu: Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen
degisiklikleri gostermek igin, isletmenin doneme iliskin nakit akislarini ana,
yatirnm ve finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akiglar1 olarak
siniflandiran bir nakit akis tablosu olusturmaktadir.

o UMS-8 Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve

Hatalar: Isletmelerin finansal tablolarmin ihtiyaca uygunluk, giivenilirlik ve



karsilastirilabilirligini artirmak i¢in; muhasebe politikalariin segimi ve
degistirilmesine yonelik kriterleri belirleyerek, muhasebe politikalart ve
tahminlerindeki  degisiklikler  ile  hatalarin  diizeltilmesine  dair
muhasebelestirme esaslarini ve agiklamalar1 diizenlemektedir.

UMS-10 Raporlama Doneminden Sonraki Olaylar: Raporlama doneminden
sonra meydana gelen olaylar hakkinda isletmenin yapmasi gereken
aciklamalari, finansal tablolarin yayimlanmasi i¢in onaylandigi tarihi ve
finansal tablolarda diizeltme yapilmasi gereken tarihleri belirlemektedir.
Ayrica, raporlama doneminden sonra meydana gelen olaylar veya isletmenin
stirekliligi varsaymminin gegersiz oldugu durumlarda, isletmenin finansal
tablolarin1  stireklilik  esasina  gdre  hazirlamamasinin  gerektigini
aciklamaktadir.

UMS-12 Gelir Vergileri: Kurum kazanci lizerinden hesaplanan gelir vergilerin
muhasebelestirilmesini yonetmektedir. Bu standart, bir isletmenin finansal
durum tablosunda yer alan varliklarinin defter degerlerinin gelecekte fayda
saglamasinin ve bor¢larinin defter degerlerinin ileride 6denmesinin vergisel
sonuglari belirlemektedir. Ayrica, donem icinde meydana gelen ve
isletmenin finansal tablolarina yansiyan iglemler veya diger olaylarin vergisel
sonuglari hakkinda bilgi vermektedir.

UMS-16 Maddi Duran Varlhiklar: Maddi duran varliklarla ilgili muhasebe
islemlerini diizenleyerek finansal tablo kullanicilarinin isletmenin maddi duran
varliklarindaki yatirmmim1 ve bu varliklardaki degisiklikleri gormelerini
saglamaktadir. Maddi duran varliklarin muhasebelestirilmesindeki ana
noktalar; varliklarin muhasebelestirilmesi, defter degerlerinin belirlenmesi ve
bunlarla ilgili olarak finansal tablolara yansitilmasi gereken amortisman
tutarlar1 ve deger diistikliigli zararlar olarak ifade edilmektedir.

UMS-19 Calisanlara Saglanan Faydalar: Calisanlara isletme tarafindan
saglanan faydalarin muhasebelestirilmesi ve bu yondeki uygulamalarin
aciklanmasi ile ilgili konular1 belirtmektedir. Bu standarda gore, sirketin
personeline ¢aligmalari karsiliginda ileride ifa edecegi faydalara dair borglar

ve saglanan faydalar karsiliginda personelin sagladigi hizmetten edinilen



ekonomik kazanimlarin sirket tarafindan tiiketilmesi durumunda yapilan
harcamanin muhasebelestirilmesi zorunludur.

UMS-20 Devlet Tesviklerinin Muhasebelestirilmesi ve Devlet Yardimlarinin
Actklanmast. Devlet tarafindan isletmelere saglanan destekler, tesvikler ve
yardimlar yani siibvansiyonlarin da muhasebelestirilmesi zorunludur. Bu
yondeki ~ muhasebelestirmelerde ~ ve  muhasebelestirme  usuliiniin
aciklanmasinda UMS-20 standardi uygulanmaktadir. Bu standart, devlet
tesvikleri sonucunda meydana gelen kaynak transferinin muhasebelestirilme
usulii ve bir raporlama doneminde isletmenin bu tesviklerden ne kadar
yararlandig1 hususlarini agiklamaktadir.

UMS-21 Kur Degisiminin Etkileri: Doviz ile yapilan islemler ile yurt disindaki
bagli sirketlerin finansal tablolarda ne sekilde gosterilecegini ve bu tablolarda
kullanilan para birimine nasil doniistiiriilecegini bu standart diizenlemektedir.
Kullanilacak doviz ve doviz kurlarindaki degisen gostergelerin finansal
tablolardaki etkilerinin nasil raporlanacagit UMS-21 Standardinin konusudur.
UMS-23 Borg¢lanma Maliyetleri: S6z konusu standart; 6zellikli bir varligin
edinilmesi, ingas1 veya tiretimi ile dogrudan ilgili olan borglanma maliyetleri,
bu varligin maliyetini olusturan unsurlar1 agiklamaktadir. Diger bor¢lanma
maliyetleri ise gider olarak muhasebelestirilmektedir.

UMS-24 [liskili Taraf A¢iklamalarr: Isletmenin mali yapisi, kar veya zarari, bu
finansal durumla ilgili olan mevcut taraflar ile taraflar arasinda gergeklestirilen
her tiirlii islemden ve iliskili bu taraflarin birbirlerine olan taahhiitleri de dahil,
ortaya ¢ikacak bakiyeler nedeniyle isletmenin finansal durumu etkilenebilecegi
thtimaline dair gerekli bilgilerin, isletmenin finansal tablolarinda
gosterilmesini saglamaktadir.

UMS-26 Emeklilik Fayda Planlarinda Muhasebelestirme ve Raporlama:
Finansal tablolar hazirlanirken emeklilik fayda planlar ile ilgili tablolarda
UMS-26 Standardi uygulanir. UMS-26 standardi emeklilik ile ilgili fayda
planlarini,  emeklilik  katilimcilarin1  igverenlerinden  ayr1  olarak

muhasebelestiren bir sirket olarak degerlendirmektedir.
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UMS-27 Bireysel Finansal Tablolar: Sirketlerin bagli ortakliklarinin, is
ortaklarinin ve istiraklerinin yatirimlart ile ilgili zorunlu olarak uyulmasi
gereken muhasebelestirme kurallar1 ile bunlarin  agiklanmasina dair
diizenlemeleri amag¢lamaktadir.

UMS-28 Istiraklerdeki ve Is Ortaklarindaki Yatirimlar: — Sirketlerin
istiraklerindeki yatirnmlar ile ilgili muhasebelestirme islemi, bu standart ile
tanimlanmaktadir. Ayrica istirak ve ortaklik yatirimlari
mubhasebelestirildiginde, 6zkaynak yontemine dair hiikiimleri agiklamaktadir.
UMS-29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama: Bu standart,
yiiksek enflasyon baskisi altinda bir para birimi kullanan sirketler tarafindan
konsolide ve temel finansal tablolara uygulanmaktadir. Bu sirketler, raporlama
yaparken yliksek enflasyonun ortaya ciktigi raporlama doneminin basindan
itibaren bu standarda uygun raporlama yapmak zorundadirlar.

UMS-32 Finansal Araglar: Sunum:. Bu standart, sirketlerin finansal
tablolarindaki finansal araglarin nevisinin bor¢ veya Ozkaynak olarak
sunulmast ve bu kalemlerin netlestirilmesine dair ilkelerin belirlenmesini
saglamaktadir. Thra¢ edenin finansal araclarinin, varliklarinin, finansal borg ve
0zkaynaga dayali finansal arag olarak tasnifi ile bunlara dair her tiirlii faiz,
temettii, kaylp ve kazanglarin tasnifi ve finansal varliklar ile borglarin net
olarak tespiti i¢in kullanilmaktadir.

UMS-33 Hisse Basina Kazang: Bu standart, bir raporlama dénemi ig¢inde farkl
sirketlerin ve aym sirketin, farkli donemlerdeki raporlarint mukayese ederek
performanslarini1 degerlendirmelerine olanak saglamaktadir ve bu amagla
hissedarlarin her bir birim hisse bagina ne kadar kazang sagladiklarinin finansal
tablo kullanicilarina gosteren ilkeleri belirlemektedir. Ayrica hisse basina
kazancin hesaplamasina dair paydanin da saglikli bir sekilde tespitini
saglamaktadir.

UMS-34 Ara Dénem Finansal Raporlama: Bu standart, ara donem finansal
raporlamanin kapsamini agiklamaktadir. Bu doneme iliskin gerek 6zet, gerekse
ayrintili finansal tablolarda, zamaninda ve giivenilir ara donem raporlamasi

yapilmasina dair muhasebe ve 6lgme kurallarini belirlemektedir. Bu sekilde
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yatirimeilarin, kredi kuruluslarinin ve diger taraflarin isletmenin mali yapisi ve
kazan¢ saglama kapasitesi ile gergek likiditesinin daha saglikli bir sekilde
anlasilmasini saglamaktadir.

UMS-36 Varliklarda Deger Diisiikliigii: Bir sirketin varliklarinin gercek
degerinden daha yiiksek bir seviyede algilanmamasi i¢in gerekli olan kurallar
bu standart belirlemektedir. Bir varligin defter degeri, kullanildiktan sonra
veya satildiktan sonra ortaya ¢ikan gercek degerden fazla ise; varlik geri
kazanilacak degerden yiiksek bir degerden gosterildigi icin, s6z konusu
varligin deger diisiikliigliniin muhasebelestirilmesini gdstermektedir.

UMS-37 Karsiliklar, Kosullu Bor¢lar ve Kogullu Varliklar: Bu standart;
karsiliklar, kosullu bor¢lar ve kosullu varliklarin finansal tablolarda
gosterilmesine dair mukayese ve 6l¢iim esaslarinin uygulanmasi ile bunlarin
niteliklerinin, tutarlarinin  ve zamanlamalarinin kullanicilar tarafindan
anlasilabilmesi i¢in gerekli her tiirlii bilginin dip not olarak belirtilerek daha
kolay anlagilmasini saglamaktadir.

UMS-38 Maddi Olmayan Duran Varliklar: Eger baska bir standart
uygulamasinda 6zel bir hiikiim yoksa maddi olmayan duran varliklar igin;
UMS-38 Standardi muhasebelestirme yontemini belirlemektedir. Bir
isletmenin maddi olmayan duran varligi i¢in belirlenmis kriterler saglanmigsa
bunun muhasebelestirilmesi zorunludur. Yine maddi olmayan duran varliklarla
ilgili varsa Ozel agiklamalar ve defter degerinin nasil Olgilileceginin
belirlenmesi de bu standart ile saglanmaktadir.

UMS-39 Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme: Isletmeler TFRS 9
uyarinca korundugu isaret edilen bir finansal varliga, UMS-39 Standardina
uygun korunma muhasebesi kurallarini uygulamalidirlar.

UMS-40 Yatirim Amac¢h Gayrimenkuller: Sirketler tarafindan yatirim igin satin
aliman gayrimenkullerin finansal tablolar i¢ine ne sekilde alinacagina dair
Olctimler ve agiklamalar bu standarda gore belirlenmektedir.

UMS-41 Tarimsal Faaliyetler: Tarimsal devlet desteginin tasiyici bitkiler harig
canlt varliklar, hasati yapilmig zirai iirlinlerle ilgili oldugu hallerde, bu tiir

varliklarin muhasebelestirilmesinde bu standart uygulanmaktadir.
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Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar:

UFRS-1  Uluslararast Finansal Raporlama Standartlarimin Ik Kez
Uygulanmast: 11k kez UFRS'lerin uygulanacag finansal tablo ve ara dénem
finansal raporlarda, muhasebe uygulamalar1 agisindan seffaf ve mukayese
imkam saglayan, sagladigi faydanin iizerinde bir maliyet dogurmayan ve
yiiksek kalitede bilgi saglamay1 amaglamaktadir.

UFRS-2 Hisse Bazli Odemeler: Bir isletme tarafindan hisse bazli 6deme
islemleri gerceklestiriliyorsa, bu konuyla ilgili finansal raporlamaya iliskin
hususlar1 diizenlenmektedir. Hisse bazli 6deme islemlerinin sonuglarini,
caliganlarinin da hisse senedi opsiyon imkani sagladigi islemler igin gereken
bagl giderlerde dahil olmak iizere, zorunlu olarak kar veya zarar ile finansal
tablolarda gosterilmesini belirtmektedir.

UFRS-3 Isletme Birlesmeleri: Isletmelerin birlesmesi halinde, bunun etkilerine
dair bilgilerin ihtiyaca uygun olup olmadiginin, giivenilirli§inin ve mukayese
imkanlarinin raporlayan isletme tarafindan finansal tablolar igerisinde
arttirllmasin1 saglamaktadir. Birlesilen sirketin tanimlanabilir varliklarinin
bor¢larinin ve azinlik paylarinin (kontrol giicli olmayan paylar) ne sekilde
muhasebelestirilecegi ve finansal tablolarda ne sekilde dl¢iilecegi bu standarda
gore belirlenmektedir. Ayrica sirketlerin birlesmesinde kazanilan serefiye
degeri ve satin alma bedelinin diisiik kalmasi saglanarak elde edilen kazancin
muhasebe sistemine ne sekilde yansitilacagi ne sekilde O6lgiimlenebilecegi
hususlar1 yer almaktadir.

UFRS-4 Sigorta Sozlesmeleri: Sirketler diizenledikleri sigorta s6zlesmelerine
dair finansal raporlarin1 bu standarda gore gergeklestirmelidirler. Sigorta
sozlesmeleri ile ilgili muhasebe kayitlarinda, sigortacilar tarafindan yapilmasi
gereken iyilestirmeler, sigorta sdzlesmesinden dogan tutarlar ve bu rakamlari
aciklayan, ayrica gelecekteki nakit akis miktarlarini ve zamanlamasini
belirleyen ve bir belirsizlik varsa bu belirsizligi kullanicilarin gérmesine ve
anlamasina yardimci olan agiklamalar yer almaktadir.

UFRS-5 Satis Amaclh FElde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan

Faaliyetler: Bu standardin amaci, satis amacgli elde tutulan varliklarin
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muhasebelestirilmesi ve durdurulmus isletme faaliyetleri ile ilgili agiklamalar1

ve sunumlart belirlemektir. Bu varliklar, defter degerleri ile satis degeri

tizerinden katlanailacak maliyetler diisiilmiis degerden hangisi en diisiik ise o

deger iizerinden oOlgiilmektedir. Bu sekilde tasnif olunmus ve/veya satilmig

varliklar iizerinden amortisman bedeli ayrilmamakla birlikte bilangoda ayr1 bir

kalem olarak gosterilmektedir. Durdurulmus faaliyetlerle ilgili sonuglar da

gelir tablosu da ayni1 sekilde ayri1 bir kalem olarak kaydedilmektedir.

o UFRS-6 Maden Kaynaklarinin Arastirilmast ve Degerlendirilmesi: Bu

standart ile:

i)

i)

i)

Maden arastirma ve degerlendirmeleri igin ayrilacak biitce i¢in
muhasebe uygulamalarinin sinirlt da olsa gelistirilmesi,
Aragtirma ve degerlendirme i¢in gereken varliklar
muhasebelestiritken deger diisiikliigli varsa bunun rakamsal
degerlendirilmesi ve seviyesinin dlgiilmesi,

Maden kaynaklarinin arastirilmast ve degerlendirilmesi ile
tespit edilen tutarlarin nasil belirlendiginin izah edilerek,
muhasebelestirilen  varliklarin miktarim1  ve  degerini,
zamanlamasini ve nakit akiminin gelecekte de hangi oranlarda
gerceklesebilecegi hususunda bilgi edinmelerini kolaylastirmak

saglanmaktadir.

e UFRS-7 Finansal Araclar: Aciklamalar: Bu standart:

i)

i)

Isletmenin finansal performansi acisindan finansal araglarin
Onemini,

Isletmenin sz konusu finansal araclardan dolayr varsa maruz
kaldig1 veya kalacagi risklerin niteligi ve seviyesini ve
isletmenin bu riskleri yonetebilmesi i¢in gerekli olan bilgilerin

finansal tablolar igerisinde agiklanmasini saglamaktadir.

e UFRS-8 Faaliyet Boliimleri: Bu standart ile hedeflenen amag; finansal tablolart

kullananlarin igletmenin faaliyetleri ve faaliyette bulundugu piyasa yapisinin

ve ekonomik sartlarin  niteligt ve bunun finansal etkilerinin
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degerlendirilebilmesini ve bu sekilde elde edilen bilgilerin de agiklanabilir
olmasini saglamaktir.

UFRS-9 Finansal Araglar: Bu standardin amaci, finansal tablolara gore
sirketin gelecekte saglayacagi nakit akis tutarini, akis zamanini ve bu konudaki
belirsizliklerin ~ ihtiyaca uygun olarak faydali  bilgiler 1s18inda
degerlendirilebilmesi icin finansal varliklar ve yiikiimliiliklere dair finansal
kayitlar1 ve raporlama ilkelerini belirlemektir.

UFRS-10 Konsolide Finansal Tablolar: Bir veya birden fazla isletmenin
kontrol edilmesi durumunda diizenlenecek olan konsolide tablolar bu
standarda gore hazirlanip sunulmaktadir. Bu standardin amaci, bu yondeki
finansal raporlama ilkelerini belirlemektir.

UFRS-11 Miisterek Anlasmalar: Isletmelerin birlikte kontrol ettigi
anlagsmalarda, taraf igletmelerin yapacaklari finansal raporlama ilkeleri bu
standarda gore diizenlenmektedir. Bu amagla miisterek olarak kontrol edildigi
tanimlanmis durumlarda miisterek taraf olan girketlerin hak ve
yiikiimliiliiklerinin neler oldugunun degerlendirilmesi ve taraf olunan
anlagmanin tlriiniin ve mahiyetinin belirlenmesi ile bahse konu hak ve
yiikiimliiliklerin miisterek anlasma kosullarima gore muhasebelestirilmesi
amaclanmstir.

UFRS-12 Diger Isletmelerdeki Paylara Iliskin Aciklamalar: Sirketin baska
isletmelerde paylar1 varsa bu paylarin niteligi, bunlara iliskin risk s6z konusu
ise riskleri ve bu paylarin sirketin finansal yapisina, performansina ve ayrica
nakit akisina etkilerinin anlasilabilmesini saglayacak degerlendirmelerin
finansal tablo kullanicilart tarafindan anlasilmasini saglayacak bilgilerin
aciklanmas1 saglanmaktadir.

UFRS-13 Gercege Uygun Deger Olgiimii: Bu standartta gercege uygun degerin
tanimi, ¢ercevesi ve dl¢limiine dair bilgiler agiklanmaktadir.

UFRS-14 Diizenlemeye Dayali Erteleme Hesaplari: Bu standart ile bir
isletmenin belirli bir tarifeye gore diizenlenmis bir fiyat iizerinden

miisterilerine mal veya hizmet sunmasi durumunda ortaya ¢ikan sonuca gore
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yapilan diizenleme neticesinde meydana ¢ikan erteleme hesap bakiyelerine
dair finansal raporlama hiikiimleri belirlenmektedir.

o UFRS-15 Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat: Bir sirketin miisterisiyle yaptigi
sozlesmeden sagladigi hasilatin ve saglanan nakit akisiyla ilgili her tirli
bilginin nitelik, zamanlama ve belirsizlikler agisindan raporlanabilmesi igin
uygulayacagi ilkeler bu standarda gore belirlenmektedir.

e UFRS-16 Kiralamalar: Bu standart, kiralamalar ile ilgili 6l¢lim, sunum ve
aciklamalarin finansal tablolara kaydi ile ilgili ilkeleri belirlemektedir.
Kiralamanin taraflarinin kiralama ile ilgili islemleri ger¢ege ve ihtiyaca uygun
bilgiler ile gostermelerini saglamaktadir. S6z konusu bilgiler, kiralamalarin
isletmenin finansal tablolarda belirtilmis finansal performansinin ve nakit
akislarinin tizerindeki etkisini anlagilabilir ve degerlendirilebilir bir hale
getirmektedir.

e UFRS-17 Sigorta Sozlesmeleri: Standart konusu sigorta soézlesmelerinin
finansal tablolara ne sekilde yansitilacagi, Olgiilecegi ve sunumuna dair
kurallar1 belirlemektedir. Soézlesmelerin gergege uygun ve ihtiyaca gore
bilgiler igermesini saglamaktadir. Bu standart, sigorta sozlesmelerinin
isletmenin genel finansal durumu {izerindeki etkilerini, yani finansal
performanst ve nakit akislari etkisinin anlasilabilmesinde bir bilgi kaynag:
olabilmekte ve finansal durumun degerlendirilmesine de bir dayanak

olusturmaktadir.

Her yil giincellenen bu standartlar, UFRS Vakfi tarafindan kullanicilarin

erisimine sunulmaktadir.

175 iilkede UFRS'lerin borsada islem goéren ve borsada islem gérmeyen yerel
sirketler tarafindan ulusal finansal raporlamada kullanimi ile ilgili olarak Deloitte
firmasinin resmi paylasim sitesinde Mart 2022 tarihi itibariyle yaptig1 arastirmanin

sonugclari, asagidaki tabloda 6zetlenmektedir.
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Tablo 1.1 UFRS’lerin diinyada kullanimu.

Borsada islem goren yerel | Borsada islem gormeyen yerel
sirketler icin; sirketler icin;

Ulke Sayisi Yiizde Ulke Sayisi Yiizde
UFRS'ye izin verilmistir. 25 0014,29 47 0026,86
UFRSYye izin 22 %12,57 28 %16,00
verilmemistir.
UFRS baz sirketler i¢in 0 0
soruntudur. 9 %5,14 38 %21,71
UFRS tiim sirketler igin 0 0
sorunludur. 98 %56,00 30 %17,14
Ulkede borsa yoktur. 21 %12,00 - -
Bilgi alinamamustir. 0 %0,00 32 %018,29
Toplam 175 %100,00 175 %100,00

Kaynak: https://www.iasplus.com/en/resources/ifrs-topics/use-of-ifrs#Notel sitesinden derlenmistir
(Erisim Tarihi: 30.03.2022).

Arastirmada Cin Halk Cumhuriyeti hari¢ tutulmaktadir. Bunun nedeni, 6nemli
Olctide UFRS’ye yakinsak olan yeni Cin Muhasebe Standartlari’nin (CAS) tilkedeki
benzersiz kosul ve ekonomik ¢evre nedeniyle UFRS ile farkliliklar gostermesidir. 31
Avrupa Birligi/Avrupa Ekonomik Alanmi {yesi iilkeler arastirma kapsamindadir.
Aragtirmaya konu olan iilkelerdeki borsada islem goren yerel sirketlerin %56’sinda
UFRS tiim sirketler i¢in zorunlu iken, bu oran borsada islem gérmeyen yerel sirketler
icin %17,14’tlir. Bu iilkelerde borsada islem goren yerel sirketlerin %14,29’unda ve
borsada islem gormeyen sirketlerin %26,86’sinda UFRS kullanimina izin verilmekle
birlikte, yasal bir zorunluluk s6z konusu degildir. UFRS’nin baz1 sirketler i¢in iilke
bazinda zorunlu olma orani, borsada islem gormeyen yerel sirketler i¢in daha yiiksek
olup, bu oran %21,71°dir. Arastirmanin yapildig: iilkelerin %12’sinde borsa yoktur.
Borsada islem gormeyen yerel sirketler hakkinda bilgi alinamayan iilke orani
%18,29’dur. Genel olarak, yasal zorunluluklar dikkate alinmaksizin arastirmaya konu
iilkelerde borsada islem goren sirketler i¢in 132 iilkede ve %75,43 oraninda UFRS
kabul gormektedir. S6z konusu iilkelerde borsada islem gormeyen sirketlere

bakildiginda, 115 tlkede ve %65,71 oraninda UFRS kabul gormektedir. Gegmis
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yillardaki aragtirmalar ile karsilastirildiginda diinyada UFRS kabul gérme orani her
gecen yil artis gostermektedir.

Almanya ve Ingiltere’de borsada islem goren tiim yerel sirketlerde UFRS
zorunludur. Denetim raporu ve sunum notunun esasi “Avrupa Birligi (AB) tarafindan
kabul edilen UFRS’lere” uygunlugu ifade etmektedir. AB hemen hemen tiim
UFRS’leri benimsemistir. Tiirkiye’de ise borsada islem goren yerel sirketlerde,
UFRS’lerin Tiirk¢e’ye ¢evrilmesindeki gecikmeler nedeniyle iki secenekten biriyle
UFRS’yi izlemelerine izin verilmektedir. Tiirkiye’de borsada islem goren yerel bir
sitket IASB tarafindan yaymlanan UFRS’lerin tam Ingilizce versiyonunu takip
edebilmektedir; bu durumda denetim raporu ve sunum dipnotu, Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlarina uyum konusunda agik bir beyanda bulunmaktadir. Diger bir
secenek olarak; Tiirkiye’de borsada islem goren yerel bir sirket, UFRS’lerin Tiirkce
terctimelerini takip edebilmektedir. Ceviri gecikmeleri nedeniyle, bu sirketler
UFRS’ye tam anlamiyla uymamaktadir; denetim raporu ve sunum dipnotunda
“Tirkiye’de kullamilmak iizere kabul edilen UFRS’ler” ile uyumlu oldugu

belirtilmektedir.

Borsada islem gdrmeyen sirketlere bakildiginda; Almanya ve Ingiltere’de hem
konsolide hem ayr1 mali tablolarda UFRS’lere izin verilmektedir. Almanya’da ulusal
Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkeleri’ne (German GAAP - Generally Accepted
Accounting Principles) uygun yasal hesaplarin sunulmasi da gerekmektedir.
Tirkiye’de borsada islem gérmeyen bazi yerel sirketler icin UFRS’ye uyum sarti

bulunmakla beraber, diger sirketler i¢in UFRS kullanimina izin verilmektedir.

Bu calismada, muhasebe ve finansal raporlamaya etki eden yasal, politik,
ekonomik ve kiiltiirel unsurlar, vergi sistemleri, isletmelerin finansman yapisi ve
kurumsal yonetim yaklagimlari bakimindan farklilasan Kita Avrupasi, Anglo-Sakson
ve karma yapiya sahip tllkelerdeki muhasebe bilgi kalitelerini karsilagtirmak
amaclanmaktadir. Bu baglamda, Kita Avrupasi iilkelerinden Almanya, Anglo-Sakson
iilkelerinden Ingiltere ve karma bir yapiya sahip olan Tiirkiye arastirma kapsaminda
incelenecek {ilkeler olarak segilmesi nedeniyle, bu boliimde arastirma konusu
tilkelerdeki Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 ve Uluslararasit Finansal Raporlama

Standartlarinin tarihsel gelisimleri ele alinmaktadir.
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1.1.1. Almanya’da Uluslararas1 Muhasebe Standartlari/Uluslararasi

Finansal Raporlama Standartlarimin Tarihsel Gelisimi

UMS ve UFRS’lerin Almanya’daki tarihsel gelisimi, uluslararas1 muhasebe
uyumlastirmas1 ve Avrupa Birligi etkisi ile yakindan iligkilidir. Almanya Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (Deutsches Rechnungslegungs Standards Committee - DRSC),
Almanya’da grup finansal raporlamasi alaninda ulusal standart belirleyici kurulus
olup, 17 Mart 1998 tarihinde Berlin’de Alman Endiistrisi tarafindan bagimsiz ve kar

amac1 giitmeyen bir dernek olarak kurulmustur. Dernek su amaglarla kurulmustur:

e Basta muhasebeciler olmak {izere, finansal raporlamanin teknik diinyasina ilgi
duyanlar bir araya getirerek finansal raporlamanin kamu yararina daha da
gelistirilmesini tesvik etmek,

e Federal Hiikiimet tarafindan Alman Standart Belirleyicisi olarak taninmak,
hedeflerinde desteklenmek ve yasa koyucunun ve mahkemelerin
egemenliginden 6diin vermeden yetkin bir danismak olarak duyulmak,

e Uluslararas: finansal raporlama alaninda Alma Endiistrisi’nin goriislerini
temsil etmek,

e (Giderek daha genis bir muhasebe ve raporlama anlayisina dogru doniisiim i¢in
teknik destek saglamak ve bunu daimi komitelerin ¢alismalarina entegre

etmektir (http://drsc.de/en/about/).

2012 yilindan bu yana IASB Muhasebe Standartlar1 Danigma Forumu’nun
kurucu tyelerinden olan DRSC, finansal raporlama alaninda Almanya ve AB
diizeyinde yasama islerinde hiikiimete danigmanlik yapmaktadir. Ayrica, sadece

UFRS degil GAAP uygulanmasina yonelik tavsiyeler gelistirmektedir.

Almanya’yr diger iilkelerden ayiran en 6dnemli husus, 1998 yilindan beri ii¢
standart setinin birden uygulanabilmesidir. Sirketler, Ticaret Kanunu (HGB), GAAP,
ve UFRS’den birine gore raporlama yapma tercihinde bulunabilmektedir. Ancak, 2005
yilindaki AB diizenlemeleri ile birlikte uluslararasi uyumlastirma amaciyla, borsada
islem goren sirketlerin konsolide finansal tablolarin1 UFRS’ye uygun hazirlamalari

gerekmektedir.


http://drsc.de/en/about/

19

1.1.2. lingiltere’de Uluslararast Muhasebe Standartlary/Uluslararasi

Finansal Raporlama Standartlarimin Tarihsel Gelisimi

Ingiltere’de muhasebe standartlar1 uygulamalar1 konusunda ilk ¢alismalar,
muhasebe meslek mensuplarinin  olusturdugu Ingiltere ve Galler Yeminli
Muhasebeciler Enstitiisii (The Institute of Chartered Accountants in England and Wale
- ICAEW) tarafindan 1942 yilinda yapilmaya baslanmistir. 1970 yilinda bu enstitii
tarafindan Muhasebe Standartlar1 Belirleme Komitesi (Accounting Standards Steering
Committee - ASSC) muhasebe uygulamalarindaki farkliligi ortadan kaldirmak
amaciyla kurulmustur. Etkinligi ve ¢alismalar1 sorgulanan bu komitenin yerine, 1989
yilinda Sirketler Kanunu ile yeni bir standart sistemi olusturulmustur. Bu kanun
muhasebe standartlarinin yayinlanmasi, bu standartlara uyumun denetlenmesi ve
slirecin gozetiminden sorumlu olan kuruluslarin onaylanmasi ve bu kuruluslara gerekli
imkéanlari saglanmas: yetkisini hiikiimete vermektedir. Uyeleri endiistri, ticaret,
muhasebe meslegi gibi degisik ¢evrelerin temsilcilerinden olusan Finansal Raporlama
Konseyi (Financial Reporting Council - FRC) Ingiltere’de standart olusturma
sirecinin gozetiminden ve etkin isleyisinden sorumlu olan kurulus haline gelmistir
(Sensoy, 2008: 31-33).

Birlesik Krallik’ta UFRS benimseme siireci 2000’li yillarin baslarinda
gerceklesmistir. Tipki1 AB liyesi Almanya gibi, 2005 yilindan itibaren borsaya kayitl
tiim sirketlerin konsolide finansal tablolarinin UFRS’ye uygun olarak hazirlanmasi
zorunlu kilinmistir. FRC bu siliregte muhasebe standartlarinin Birlesik Krallik’ta
uygulama uygunlugunu incelemek ve onaylamaktan sorumlu olmustur. 31 Ocak 2020
tarthinde Birlesik Krallik’in AB’den resmen ayrilmasiyla beraber, UFRS
giincellemeleri i¢in onay siireci ulusal bir sorumluluk haline gelmistir. 2021 yilinda bu
sorumluluk Birlesik Krallik Onay Kurulu’na (UK Endorsement Board-UKEB)

aktarilmistir.

1.1.3. Tiirkiye’de Uluslararas1 Muhasebe Standartlari/Uluslararasi

Finansal Raporlama Standartlarimin Tarihsel Gelisimi

Tirkiye’de muhasebe standartlarinin = gelisimi  devlet  Onciiliigiinde
gerceklesmis, ekonomik ve siyasi olarak iliskilerimizin yogun oldugu Fransa ve

Almanya o6rnek alinarak aktarilan yasalar ile bu ilkelerin uygulamalarinin etkileri
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gerceklesmistir. 1950 yilindan sonra ABD ile olan iligkilerin ekonomik ve kiiltiirel
alanda gelismesiyle Amerikan sistemi ile etkilesimlesme baglamis ve 1987 yil1 sonrasi
Avrupa Birligi’ne tam iiyelik bagvurusunda bulunulmasi ile AB diizenlenmelerinin ve
son olarak da Uluslararast Muhasebe Standartlarinin etkisinde kalinmistir (Saglam,

2001: 44).

Tirkiye’de muhasebe standartlarinin olusturulmasina yonelik caligmalarda

asagidaki kuruluslar etkili olmustur (Elitas ve Elitas, 2010: 5-6):

i) Iktisadi Devlet Tesekkiillerini Yeniden Diizenleme Komisyonu

i) Tiirkiye Bankalar Birligi

i) Tiirk Standartlar1 Enstitiisi Muhasebe Standartlar1 Ozel Daimi
Komitesi

iv) Sigorta Murakebe (Denetleme) Kurulu

V) Maliye Bakanlig1 Koordinatorliigii’nde kurulan Muhasebe Standartlari
Komisyonu

Vi) Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurulu (TMUDESK)

vii)  Sermaye Piyasasi Kurulu

viii)  Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

IX) Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK)

X) Devlet Muhasebe Standartlari Kurulu (DMSK)

2011 yilinda bagimsiz denetim alanin1 diizenlemek tlizere 6102 sayili Tiirk
Ticaret Kanunu uyarinca kanun hiikkmiinde kararname ile kurulan Tirkiye
Cumhuriyeti Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (KGK),
Uluslararas1 Muhasebe Standartlariyla uyumlu Tiirkiye Muhasebe Standartlarini
(TMS) ve Uluslararast Denetim Standartlariyla uyumlu Tiirkiye Denetim

Standartlarin1 (TDS) olusturmak ve yayimlamaktan sorumludur.

KGK, Uluslararas1t Muhasebe Standartlari/Uluslararast Finansal Raporlama
Standartlari’n1 (UMS/UFRS’leri), Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB)
tarafindan  gelistirilerek ~ yayimlanan muhasebe standartlar1 seti  olarak
tanimlamaktadir. Bu Standartlarin diinya genelinde tutarl bir sekilde uygulanmasiyla,

halka acik isletmelerin finansal durumlarinin finansal tablo kullanicilar1 tarafindan
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uluslararas1 diizeyde karsilastirilabilmesine olanak saglanmasinin amaglandigini
vurgulamaktadir. Tiirkiye’de 2001 yilina kadar UMS adiyla yayimlanan bu

Standartlar, bu tarihten sonra UFRS adiyla yayimlanmaya baslamistir.

Tiirkiye’deki kamu gozetimi, kalite giivence, inceleme ve yaptirim
sistemlerinin  Yillik Mali Tablolarin ve Konsolide Mali Tablolarin Bagimsiz
Denetimine iliskin 2006/43/EC sayili Avrupa Parlamentosu ve Konsey Direktifinin
ilgili hikkiimlerini karsiladig1 belirlenmis ve 01.08.2016 tarihinden itibaren AB iiyesi
ilkelerle esdeger kabul edilmistir. Bu kararla, devredilebilir menkul kiymetleri AB
tiyesi iilkelerin diizenlenmis piyasalarinda islem goren isletmelerin, Tiirk denetgiler
tarafindan diizenlenen denetim raporlari, AB iilkelerinde gegerli hale gelmistir.
Ayrica, Avrupa Birligi'nden 31.01.2020 tarihinde resmi olarak ayrilan Ingiltere’nin,
devredilebilir menkul kiymetleri Ingiltere’nin sermaye piyasalarinda islem gdren
isletmelerin, Tiirk denetgiler tarafindan diizenlenen denetim raporlarini kabul

etmektedir (KGK Faaliyet Raporu, 2021: 13-14).
1.2. Finansal Raporlamaya Etki Eden Faktorler

“Isletmelerce kullanicilara sunulmak iizere hazirlanan finansal tablolar biiyiik
Olctide benzerlik gostermekle birlikte, muhtelif sektorlerdeki farkli sosyal, ekonomik
ve yasal kosullar nedeniyle bazi farkliliklar olabilmektedir. Finansal tablolarin
unsurlarinin tanimlari farkli olabildigi gibi, finansal tablolarin kapsamlari, finansal
tablolara iligkin agiklamalar da farkli olabilmektedir. Finansal tablolardaki unsurlarin
belirlenmesinde degisik Olgiitlerin kullanilmasi ve bu unsurlar i¢in farkli 6l¢iim
esaslariin tercih edilmesi de tanimlamalarda farkliliklara yol agmaktadir” (Tiirkiye
Muhasebe Standartlar1 Kurulu, 2007: 6). Finansal tablolardaki s6z konusu bu
farkliliklar1 minimize etmeyi amaglayan uluslararasi finansal raporlama standartlari,

isletmelerin yapisi ve i¢cinde bulunduklar1 kosul ve etkenleri goz ardi edememektedir.

Tim diinyada muhasebenin yakinsamasi ve uyumlagtiriimasini hedefleyen
UMS/UFRS’lere tek basina odaklanmak yeterli kalmamaktadir. Sistemin tamami
degerlendirilerek, isletme ve icinde bulundugu c¢evre konudan bagimsiz
birakilmamalidir. Bu baglamda, finansal raporlamaya etki eden faktorler belirlenerek

degerlendirme yapilmalidir.
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Finansal raporlamaya etki eden faktorler, isletmelerin bulundugu ¢evreye 6zgii

faktorler ve isletmelere 6zgii faktorler olarak siniflandirilmaktadir.
1.2.1. isletmelerin Bulundugu Cevreye Ozgii Faktorler

Finansal raporlamanin kalitesi, igletmelerin icerisinde bulundugu cevresel
faktorlere bagh olarak degisebilmektedir. Finansal raporlamanin kalitesine etki eden

baglamsal faktorler Sekil 1.2°de gosterilmektedir:

Kurumsal
Ydnetim

Gecerli
Finansal
Raporlama

| Bilgi
Sistemleri

Finansal
Raporlamaya/ ; Finansal
iligkin Yasa \ y Raporlama
ve \ Takvimi
Yonetmelikle

Finansal
Raporlamanin
Kalitesi

Daha Genis
Kiltarel Faktorle

Sekil 1.2. Finansal raporlamanin kalitesine etki eden baglamsal faktorler.
Kaynak: Uluslararasi Denetim ve Giivence Standartlar1 Kurulu (IAASB) Denetim Kalitesi
Cercevesinden (2013) alinarak Tiirkge *ye ¢evrilmistir.

1.2.1.1. Yasal Sistem

Yasal sistem, bir iilkenin veya toplulugun yasalarini olusturan, yiiriirliige
koyan, yorumlayan ve uygulayan kurallarin biitiiniidiir. Yasal sistem, o iilke veya
toplulugun yasama organi tarafindan kabul edilen yasalardan, mahkemelerin yasalari
yorumlaylp uygulamasindan ve ylirlitme organinin yasalart uygulamasindan
olusmaktadir. Yasal sistem, bir iilkenin hukuk sistemini olusturmaktadir; bununla
birlikte yasalara uygun olarak davranmayi diizenlemektedir. Hukuk literatiiriinde

baslica dort hukuk sitemine yer verilmektedir:
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Kita Avrupas: Hukuk Sistemi (Kara Avrupasi, Roma-Germen Hukuk Sistemi,
Code Law): Genellikle Avrupa kitasi iilkelerinde kullanilan bu hukuk sistemi
sivil hukuk sistemi olarak da adlandirilan, Tiirk hukuk sisteminin de bu gruba
dahil oldugu ve hukuk konularimin yazili kanunlar temelinde diizenlendigi bir
sistemdir. Hukuk kurallar1 genellikle yazili kanunlar, yonetmelikler ve kodlar
seklinde belirlenmektedir. Bu sistemde, yargi kararlar1 genellikle 6nce gelen
yargi kararlarinin baglayiciligina dayanmak yerine, kanunlara dayanmaktadir.
Bu da hukukun daha tutarli ve Ongoriilebilir olmasimi saglamaktadir.
Mahkemelerin ve hakimlerin hukuku yorumlama ve uygulama konusunda aktif
bir rolii vardir. Hakimler, kanunlar1 yorumlayarak ve uygulayarak, yasada yer
almayan bazi konularda da yasanin genel anlamina aykir1 bir sonug yaratmadan
yasadaki boslugu doldurmak suretiyle, hukuki ihtilaflara ¢oziim
bulmaktadirlar. Bu sistemde avukatlar, hukuki temsilin ve savunmanin 6nemli
bir pargasini olusturmaktadirlar. Hukuki siire¢ igerisinde yer alan kurumlar
igerisinde kamu adina iddia makamini1 olusturan ve sorusturma evresindeki su¢
sorusturmalarint yiiriten Savcilik Kurumu ve Kamu onilinde ve bireysel
sorunlarin ¢dzlimiinde, vatandaslarin ve tiizel kisilerin savunma gorevlerini
yiiriiten Avukatlik Kurumu vardir. Avukatlar, hukuki siirecte miivekkillerini
temsil ederek kanunlar1 yorumlamakta ve mahkemelerde savunma gorevini
icra etmektedirler. Kita Avrupasi hukuk sistemi genellikle insan haklarina ve
temel dzgiirliiklere bilyiik 5Snem veren; bu nedenle de Avrupa insan Haklar:
Sozlesmesi ve Istanbul Sozlesmesi gibi uluslararasi belgelere ve insan
haklarna iligkin yerel yasalara yer verilmektedir. Biiyiik dl¢tide yazili hukuk
ile diizenlenmistir. Hukuk sistemi i¢inde Kamu Hukuku ve Ozel Hukuk ayrim1
yapilmustir. Ayrica idari yarg ile adli yargi birbirlerinden ayr1 diizenlenmistir.
Yiiksek Mahkemelerin vermis oldugu bazi yargi kararlari, Dava Daireleri
seklinde olusturulan yargi i¢i kurullarin birlikte vermis olduklar1 ortak
kararlarla igtihat haline donistiiriildiigii takdirde, yardimeir hukuk kaynagi
olarak kabul edilmektedir. Bu uygulama Anglo-Sakson hukuk Sisteminde daha
fazla agirlik kazanmaktadir.

Anglo-Sakson Hukuk Sistemi (Ingiliz Hukuk Sistemi, Common Law): Ingiliz
kokenli olan ve yaygin olarak Ingilizce konusulan iilkelerde (6rn. ABD,
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Ingiltere, Kanada, Avustralya) uygulanan bu sistem ortak hukuk sistemi olarak
adlandirilmaktadir. Bu hukuk sistemi, yazili hukuk kurallarindan ziyade,
onceki mahkeme kararlarina dayali olarak hukuku gelistirme siirecine 6nem
vermektedir. Bagka bir deyisle, ictihat ve uygulamalarin sekillendirdigi bir
hukuk sistemidir. Kazanilmis haklar 6nemli bir kavramdir. Bu hukuk sistemi
genellikle esnektir ve gelisime agiktir; zamanla degisen toplumsal normlara ve
ihtiyaglara uyum saglama yetenegine sahiptir. Iki tarafli hukuk sistemi olarak
yazili yasalara ek olarak "teamiiller" ad1 verilen yazili olmayan hukuk kurallar
da 6nemli bir rol oynamaktadir. Jiiri sistemi yaygin olarak kullanilmaktadir;
yargi¢lar yasal kararlari alirken jiiriyi de dahil edilebilmektedirler.

o Islam Hukuk Sistemi (Seriat): Islam hukuku, Islam inancina dayali olarak
olusturulmus bir hukuk sistemidir ve bazi Miisliiman iilkelerde yasal bir etkiye
sahiptir. Islam Hukuku'nun temel kaynagm Kuran, Hadisler (Peygamber
Muhammed'in sdzleri ve eylemleri) ve Islam Aalimlerinin yorumlari
olusturmaktadir. Laiklikten farkli olarak hukuk ve dinin ayrilamaz bir sekilde
bagli oldugu bir sistemdir. Hukukun kaynag: dini kurallar oldugu i¢in dinin
onemi hukuk sistemi icinde ¢ok yiiksektir. Islam Hukuku; kisisel iliskiler, ticari
islemler, aile hukuku, ceza hukuku gibi genis bir alanda yasal diizenlemeler
icermektedir. Belirli hukuk prensiplerine dayanan bu sistemde belirli
prosediirler ve kurallar s6z konusudur.

e Sosyalist Hukuk Sistemi: Eski Sovyetler Birligi ve onunla iligkili sosyalist
tilkeler, tarihsel olarak sosyalist hukuk sistemine sahip olarak kabul
edilmektedir. Bu tilkeler genellikle Marksist-Leninist ideolojiye dayali olarak
hukuklarin1 ve yasalarim1 olusturmuslardir. Ancak Sovyetler Birligi'nin
cokiislinden sonra, bu tiir hukuk sistemlerinin ¢ogu degisime ugramis veya
evrim gecirmistir. Giiniimiizde, 6zellikle Cin, Vietnam, Kiiba ve Kuzey Kore
gibi iilkelerde sosyalist sistemler bulunmaktadir ve bu {ilkelerin hukuk
sistemleri de genellikle sosyalist ilkelere dayanmaktadir. Bu tilkelerdeki hukuk
sistemleri devletin sosyalist ideolojilerini yansitmakta ve uygulamaktadir.
Ancak kiiresel ticaret ve para politikalari, tim hukuk sistemlerini, iktisadi
diizenlemeler konusunda, ortak uygulamalar kullanmaya zorunlu hale

getirmektedir.
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Bir ilkenin yasal sistemi, yerlesik muhasebe bilgi kalitesini en temelden
etkileyebilecek giice sahiptir. Ulkedeki gecerli ticaret hukuku, kabul edilen muhasebe
standartlari, finansal raporlamaya iliskin yasa ve yonetmelikler o iilkedeki isletmelerin
finansal raporlama kalitesine birincil derecede etki etmektedir. Bunun nedeni yasal
sistemin finansal raporlamayi ve kalitesini dogrudan etkilemesinin yani sira; politik
sistem ile beraber finansal raporlamaya etki eden finansal piyasalarin gelismislik
diizeyi, isletmelerin sermaye ve sahiplik yapilarim1 ve tilkedeki vergi sistemlerini de

belirleyerek dolayli bir sekilde de etki yaratmasidir (Arici, 2017: 221).

Muhasebesel ve hukuksal anlamda birlikte incelenen bu dort hukuk sistemine
bakildiginda, Anglo-Sakson hukuk sistemi haricindeki tiim sistemlerde devletin yasa
koyucu olarak énemli bir rol oynadig agiktir. Bu nedenle, basta Kita Avrupa sistemi
olmak {izere, bir kamu gereksinimi ve hizmeti olan muhasebe kurallar1 ve
uygulamalarinda devlet baskin bir role sahiptir ve muhasebe mesleginin etkisinin zay1f
oldugu goriilmektedir. Anglo-Sakson hukuk sistemine sahip iilkelerde ise muhasebeye
iliskin diizenlemeler ile uygulamalar kanun koyucular veya yasalar yerine muhasebe
meslek oOrgiitlerince belirlenmekte ve kullanicilara daha fazla finansal bilgi

raporlanarak sunulmaktadir (Elitas: 2011; 7-8).

Hissedar haklarinin yiiksek diizeyde korundugu Anglo-Sakson hukuk
sistemine sahip iilkeler, muhasebe bilgi kalitesini olumlu yonde etkileyen seffaflik,
adil degerleme ve isletme performansinin dogru bir sekilde raporlanmasi konularinin
daha 6ncelikli oldugu goriilmektedir. Ote yandan Kita Avrupast hukuk sistemine sahip
ilkelerde, muhasebe standartlarinin uygulanmasi konusunda yasal yaptirim giicii daha
yiiksektir. Anglo-Sakson hukuk sistemine sahip iilkelerde, Sermaye piyasalar1 daha
etkindir ve standartlarin uygulanmasi konusunda esneklik bulunmaktadir. Ancak,
yalnizca {ilkelerin hukuk sistemlerine bakilarak muhasebe bilgi kalitesi iizerinde bir
yargiya varmak miimkiin degildir. Bunun nedeni muhasebe kalitesini etkileyen i¢ ve
dis kaynakli birgok faktdriin olmasidir. Ornegin, denetim standartlari, muhasebe
standartlarina uyum, sirketlerin i¢ kontrol sistemleri, denetim kuruluslarinin
bagimsizligi gibi unsurlar da muhasebe kalitesini etkilemektedir. Ayrica, hukuk
sistemleri arasinda farkliliklar olsa da, her tlkenin kendi spesifik kosullar1 ve

uygulamalar1 da muhasebe kalitesini belirlemektedir.
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Tablo 1.2°de Anglo-Sakson hukuk sistemine sahip olan {ilkeler ile Kita
Avrupasi hukuk sistemine sahip olan iilkelerdeki isletmelerin finansal raporlamalari
arasinda literatiirde yer alan farkliliklar nedenleri ile birlikte O6zetlenmistir. Bu
farkliliklar; yatirnmcilar, finansal analistler ve isletmenin diger paydaslari tarafindan
finansal raporlamanin yorumlanmasi iizerinde etkiye sahiptir. Yatirimcilarin farkli
hukuk sistemlerine ait finansal raporlamalarin analizlerini yaparken farkl
parametreler ve degerlendirme yontemleri kullanmalar1 gerektigi sonucuna
varilmaktadir. Bu nedenle, uluslararasi pazarda faaliyet gosteren sirketlerin de, farkli
hukuk sistemlerinin finansal raporlama iizerindeki etkilerini dikkate almalari

Onemlidir.

Tablo 1.2 Anglo-Sakson ile Kita Avrupast hukuk modellerinin finansal raporlama iizerine etkilerinin
karsilastirilmasi.

Kita Avrupasi Hukuk Sistemi Anglo-Sakson Hukuk Sistemi

Yasal Kodlar ve Detayh Kurallar: Esneklik ve Ortak Hukuk:
* Kita Avrupast hukuk sistemi ise daha
kodifiye bir yapiya sahiptir ve genellikle
yazili yasal metinlere dayanmaktadir.

* Anglo-Sakson hukuk sistemi daha esnek
bir yapiya sahiptir ve genellikle ortak hukuk
sistemine dayanmaktadir.

* Finansal raporlama genellikle daha
standartlastirilmis ve uzun vadeli diigiinceyi
destekleyici olma egilimindedir.

* Esnek ve ilke tabanli bir yapiya sahip olan
finansal raporlama genellikle daha seffaf ve
bilgi odakli olma egilimindedir.

Kural Odakh Yaklasim: Prensip Odakh Yaklasim:

* Finansal raporlama genellikle belirlenen * Finansal raporlama genellikle diiriistliik,
kurallara sik1 sikiya bagli olarak adil degerleme ve seffaflik ilkeleriyle
yapilmaktadir. Titizlikle belirlenmis sekillenir. Ozellikle finansal raporlamanin
standartlar ve yonetmeliklere uyulmasi sirket performansini yansitmasi 6n
beklenmektedir. plandadir.

» Sirketlerin daha sik1 denetime tabi olmalari | ¢ Finansal raporlamanin daha detayli ve
ve belirli standartlara uymalar gerektigi analitik olma ihtimali yiiksektir.

icin, finansal raporlar genellikle daha genel
ve kisa vadeli olabilmektedir.

Tirk Ticaret Kanunu (TTK) muhasebe sisteminin gelisiminde uluslararasi
hukuk sistemi ile entegre olunabilmesi i¢in 6zellikle muhasebe standartlari ve finansal
raporlama ile ilgili dnemli diizenlemeler getirmistir. Yeni Tiirk Ticaret Kanunun
13.01.2011 tarih ve 6102 say1 ile kabul edilmesi ile yasanin ozellikle 64 ve 88.
maddeleri arasinda Ticari Defterler baglig1 altinda Defter Tutma ve Envanter, Acilis

Bilangosu, Yilsonu Finansal Tablolar1, Belgelerin Saklanmasi ve siiresi ayrintili olarak
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diizenlenmistir. Yasanin 88. maddesi ile Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulunun

yetkileri kesin hiikiimlerle belirlenmistir. TTK 88. madde diizenlemesine gore;

a)

b)

d)

“64 ila 88. madde hiikiimlerine tabi gercek ve tiizel kisiler miinferit ve
konsolide finansal tablolarini diizenlerken, Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve
Denetim Standartlart Kurumu tarafindan yayimlanan, Tiirkiye Muhasebe
Standartlarina, kavramsal cercevede yer alan muhasebe ilkelerine ve
bunlarin ayrilmaz pargasi olan yorumlara uymak ve bunlar1 uygulamak
zorundadir. 514 ila 528. maddeler ile bu Kanunun ilgili diger hiikiimleri
saklidir.

Bu diizenlemeler, uygulamada birligi saglamak ve finansal tablolara
milletleraras1 pazarlarda gegerlilik kazandirmak amaciyla, uluslararasi
standartlara uyumlu olacak sekilde, yalniz Kamu Gozetimi, Muhasebe ve
Denetim Standartlart Kurumu tarafindan belirlenir ve yayimlanir.

Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu, degisik
isletme biiyiikliikleri, sektorler ve kar amaci giitmeyen kuruluslar i¢in 6zel
ve istisnai standartlar koymaya ve farkli diizenlemeler yapmaya yetkilidir.
Bu standart ve diizenlemeler, Tirkiye Muhasebe Standartlarinin ciiz’t
addolunur.

Kanunlarla, belirli alanlar1 diizenlemek ve denetlemek {izere kurulmus
bulunan kurum ve kurullar, Tiirkiye Muhasebe Standartlarina uygun olmak
sarttyla, kendi alanlar1 i¢in gecgerli olacak standartlar ile ilgili olarak
ayrintiya iliskin sinirh diizenlemeleri yapabilirler.

Tiirkiye Muhasebe Standartlarinda hiikiim bulmayan hallerde, ilgili
olduklari alan dikkate alinarak, dordiincii fikrada belirtilen ayrintiya iliskin
diizenleme, ilgili diizenlemede de hiikiim bulunmadigi takdirde

milletlerarasi uygulamada genel kabul goéren muhasebe ilkeleri uygulanir.”

Tiirk Ticaret Kanunun sair maddeleri incelendigi zaman yasa koyucunun

iradesi uluslararasi ticari kural ve teamiillere uygun diizenlemeler igerdigi kolaylikla

anlasilabilmektedir. Dolayis1 ile madde 88 Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulunun

yetkisini diizenlerken uluslararasi uygulamadan kabul géren muhasebe ilkelerinin

uygulanmasina isaret etmektedir. Bu yasaya eklenen 7408/9 numarali kanun ile 88.



28

maddenin 6. fikrasi olusturulmustur. Bu fikra ile de KGK belirledigi isletmeler ve
kuruluglar i¢cin hem uygulamada birligi ve siirdiiriilebilirlige iliskin raporlamalarin
uluslararas1 alanda gecerliligini saglama, hem de buna iliskin raporlamalarin,
uluslararasi alanda gecerliligini saglamak amaciyla uluslararasi standartlarla uyumlu
olabilmek adina yetkilendirilmistir. Ancak TTK 514 ve 528. maddeleri ile bu Kanunun
ilgili diger hiikiimleri ayr1 tutulmustur. Ayri tutulan hiikiimler bagta Anonim Sirketler
olmak {izere, genel olarak sirketler hukukuna ait olmasi nedeniyle, bu konuda
uluslararas1 standartlara uygun olabilecek daha belirgin diizenlemeler yapilmasi
gerektigi sorunsalt 6102 sayili yeni TTK ile devrim niteliginde yeni diizenlemeler
getirilerek ¢oziilmeye c¢alisilmigtir. Yeni TTK, vergisel yiikiimliiliklerin yerine
getirilmesi adina yapilan muhasebe anlayistan kurtularak, yonetime ve isletme ile ilgili
diger paydaslara uluslararasi standartlarda raporlama yaparak isletmenin mali durumu
hakkinda dogru bilgi vermeyi amaglamaktadir. (Ulusan, 2012: 13). Ayrica TTK’nin
Son Hiikiimler baslikli 1521 ve 1531 arasindaki yasa maddeleri sirket davalarinda
yargilama usullerini diizenlemis olup, bu yonde getirilen diizenlemeler de uluslararasi
diizenlemelere uygun oldugu kabul edilebilmektedir. Ayrica Almanya ve Ingiltere ile
tilkemiz arasinda miitekabiliyet ve karsiliklilik ilkeleri uyarinca benzer ticaret yasalari

ve muhasebe diizenlemeleri mevcuttur.

1.2.1.2. Politik Sistem

Politik sistem, yasal sistemle beraber finansal raporlamanin g¢ergevesini
belirlemekte ve konuya bir bakis acis1 kazandirmaktadirlar. Siyasi ve yasal sistemin
belirledigi diizenleyici kurumlar, muhasebe ve denetim standartlarinin yaptirim ve
etkinliklerine bagli olarak finansal raporlamanin kalitesinde Onemli rol
oynamaktadirlar. Istikrarli ve seffaf bir politik sisteme, bagimsiz diizenleyici ve
denetleyici kurumlara ve uzun vadeli ekonomik politikalara sahip bir iilkede, finansal
raporlama kalitesinin yliksek olmasi beklenmektedir. Politik sistemleri bakimindan

karsilastirildiginda;

e Almanya, federal parlamenter bir cumhuriyettir. Cumhurbaskani torensel
devlet bagskanidir. Sansolye hiikiimetin basidir ve 6nemli yiiriitme yetkilerine

sahiptir. Almanya’da iki meclisli bir yasama organi bulunmaktadir. Federal
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Meclis, tiyelerin nispi temsil ile se¢ildigi alt meclistir. Federal Konsey ise
eyaletleri temsil ederek yasamada rol oynamaktadir.

e Birlesik Krallik, parlamenter demokrasiye sahip anayasal bir monarsidir.
Hiikiimdar torensel devlet baskamidir. Basbakan hiikiimetin basidir ve
cogunlukcu sistemle secilmis siyasi partinin lideridir. Yasama organi Avam
Kamarasi ve Lordlar Kamarasi olarak adlandirilan iki meclisten olusur.

e Tiirkiye, parlamenter bir cumhuriyettir. Cumhurbagkani, devletin ve
hiiklimetin bas1 olarak gorev yapmaktadir. 9 Temmuz 2018 tarihinde
Cumbhurbaskanligi Hiikiimet Sistemi’ne gec¢is yapilmistir. Cumhurbaskani
yuriitme yetkisi yani sira, kararnameler yolu ile yasama yetkisine de sahiptir.
Nispi temsil sistemi ile secilen tiyeleri ile Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi
yasama organidir. Bakanlarin kabine disindan Cumhurbaskani tarafindan
atanabilmesi nedeniyle, yiiriitme organini tek basina Cumhurbaskani temsil

etmektedir.

Her ¢ tlkenin de gii¢ler ayriligi, yonetim figiirlerinin rolleri ve segim
stireglerindeki farkliliklar: bakimindan kendine 6zgii bir politik sisteme sahip oldugu

gorilmektedir.

Her iilkenin politik sistemi, o iilkedeki isletmelerin finansal raporlamalari
tizerinde farkli etkilere sahiptir. Arastirma konusu iilkelerin mali politikalarina
bakildiginda, Almanya ve Birlesik Krallik’ta mali istikrar ve disiplini amaglayan
muhafazakar politikalar uygulanmaktadir. Tiirkiye’de ise ekonomik biiyiime saglamak
adina genislemeci yonde hareket gosteren bir politika uygulanmaktadir. Tiirkiye’deki
politik sistemin genellikle hiikiimet kontroliinde yogunlastigi goriilmektedir. Bu
durum vergi aflari, tesvikleri ve cezalar1 gibi politikalarin ve diizenlemelerin sik sik
degisebilecedi ve isletmelerin finansal raporlama siireclerini etkileyebilecegi anlamina
gelmektedir. Ayrica, finansal raporlamanin seffafligimi ve denetimini belirleyen
muhasebe standartlart ve denetim uygulamalar1 politik  diizenlemelerden
etkilenebilmektedir. Almanya’daki politik sistem genellikle istikrarli ve diizenli olarak
kabul edilmektedir. Bunun temel nedeni Almanya’nin saglam bir hukuk yapisina sahip
olmasidir. Bu durum, finansal raporlama standartlarinin belirlenmesinde ve

uygulamasinda siireclerin daha seffaf ve gilivenilir olmasimi saglamaktadir. Ayni
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sekilde, finansal raporlamay1 etkileyen vergi politikalart ve yonetimi dengeli bir
sekilde yiiriitiilmektedir. Ingiltere’de ise serbest piyasa ekonomisine dayali bir politik
sistem yiriitilmekte ve bu sayede uluslararasi yatirnmcilar igin cazip bir ortam

sunulmaktadir.
1.2.1.3. Ekonomik Faktorler

Bir sirketin i¢inde bulundugu tilkenin ekonomik faktorleri, sirketin finansal
raporlama Kalitesini etkiledigi gibi; kaliteli finansal bilgilerin iilke igerisinde
yayginlagmasi da o iilkenin ekonomisine pozitif yonde katkilar saglamaktadir. Dogru
finansal bilgi sermayeyi verimli bir sekilde en karh firsatlara tahsis ederek sermaye
piyasalarina yardim etmektedir. Sermaye piyasalart ise ekonomik biiylimeyi
yonlendirmektedir. Geligmis bir ekonomi ise, bir iilkeyi dogrudan yabanci
yatirimcilarin tercihi haline getirecek ve isletmelerin finansal raporlarinin kalitelerinin
yiiksek olmasi yoniinde etkisi olacaktir. Dolayisiyla finansal bilgi, sermaye piyasalari
ve ekonomi arasinda tek yonlii bir iliski yerine, i¢ ice gegmis ve etkilesimli bir iliskiden

bahsetmek daha dogru olacaktir.

_ FINANSAL BILGI, SERMAYE
PiYASALARI VE GENEL EKONOMI

BIRBUTUN
OLARAK EKONOMI
Sermaye
biyimeyi
winlendirir
SERMAYE

PiYASALARI Dodru finansal
bilgi sermayeyi
verimli bir
gekilde en karl
firsatlara tahsis

. ederek
FINANSAL sermaye
BIiLGI piyasalarina

wardim eder
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Sekil 1.3. Finansal bilgi, sermaye piyasalar1 ve genel ekonomi.
Kaynak: Denetim Kalitesi Merkezi (CAQ) Haziran 2021 Denetimin Degeri: Kisa Bir Tarih
ve Ileriye Giden Yol Raporu’ndan almarak Tiirkce ’ye cevrilmistir.

Bir tilkenin en temel ekonomik performansini gayrisafi yurti¢i hasila (GSYH)
degeri yansitmaktadir. GSYH, bir y1l boyunca bir tilke sinirlari igerisinde iiretilen tiim

nihai mal ve hizmetlerin toplam degerini 6lgmektedir (D’Alisa: 2015: 103).

Gelismis bir sosyal piyasa ekonomisine sahip olan Almanya, otomotiv ve
makine basta olmak iizere imalat sektdriindeki biiyiikligi ile GSYH degeri en yiliksek
Avrupa ekonomisidir. Karma bir ekonomiye sahip olan Birlesik Krallik, basta finans
ve makine ekipmanlar1 olmak iizere dnemli bir GSYH biiyiikliigiine sahiptir. Biiyiiyen
bir 6zel sektorle karma bir ekonomisi olan Tiirkiye ise, tekstil ve insaat agirlikli gesitli
imalat, tarim ve hizmet sektorleri dahil olmak iizere orta Olcekte bir ekonomiye
sahiptir. Tablo 1.3’te arastirma konusu iilkelerdeki ana sektorler detayli olarak
goriilmektedir. Bu bolimde kullanilan tiim ekonomik verilerin temel kaynagi

https://www.worlddata.info adresindeki gostergelerdir.

Tablo 1.3. Ana sektorler.

Tiirkiye Almanya ingiltere
* Tekstil » Otomotiv » Makine aletleri
* Gida isleme » Makine Miihendisligi e« Elektrik gii¢ ekipmanlari
* Otomobiller * Kimyasallar * Otomasyon ekipmanlari
* Elektronik * Elektrik ve bataryalar < Demiryolu ekipmanlari
» Madencilik * Metaller + Gemi Insaat1
* Celik * Finans ve bankacilik  * Ugak
* Petrol * Telekomiinikasyon * Motorlu tasitlar ve pargalari
» insaat » Saglik Hizmetleri * Elektronik ve iletisim ekipmanlari
* Kereste ve kagit  « Perakende * Metaller
* Kimyasallar
* Komiir
* Petrol

» Kagit ve kagit tirlinleri
* Gida isleme

* Tekstil

* Giyim

* Tiiketim mallari

2022 yilinda diinya genelinde GSYH kisi basina 12.607,00 Amerikan Dolar1
(USD) seviyesindedir. ABD 25.462,70 milyar dolarlik GYSH ile 6nemli bir farkla


https://www.worlddata.info/
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diinyanin en biiyiikk ekonomisi konumundadir. Almanya’da GSYH kisi basina
48.432,00 USD ve Birlesik Krallik’ta bu deger 45.850,00 USD’dir. 4.072,20 milyar
dolarlik GYSH ile Almanya diinyada dordiincii biiyiik ekonomi iken, Birlesik Krallik
3.070,70 milyar dolarlik GYSH ile altinci siradadir. Tiirkiye’de GSYH kisi basina
diinya ortalamasi altinda olup 10.616,00 USD ve tiim iilke i¢cin 905,99 milyar USD’dir.
Tirkiye 2022 yilinda biiyiik ekonomiler arasinda 20. sirada yer almaktadir.

Tablo 1.4. GSYH ve ekonomik biiyiikliik karsilagtirmast.

2922 - GSYH Kisi bas1
Goanya Ulke (milyar USD) | GSYH

1 Amerika Birlesik Devletleri | $25.462,70 $76.399,00

6 Birlesik Krallik $3.070,70 $45.850,00

4 Almanya $4.072,20 $48.432,00

20 Tiirkiye $906,00 $10.616,00

Onemli bir ekonomik godsterge olarak, arastirma konusu iilkelerin ortalama
gelirlerine bagli olarak yasam maliyetleri ve satin alma giicleri 2022 yili verilerine
gore ABD ortalama yasam maliyetleri 100°liik baz alinarak kiyaslandiginda asagidaki
tablo ortaya ¢ikmaktadir:

Tablo 1.5. Ortalama gelire bagli olarak yagam maliyeti ve satin alma giicii.

s oo | St e
Amerika Birlesik Devletleri 100,00 $6.364,00 100,00
Birlesik Krallik 98,50 $4.074,00 65,00
Almanya 82,30 $4.449,00 85,00
Tiirkiye 30,40 $883,00 45,60

Bu tabloya bakildiginda, yasam maliyeti endeksi 98,50 olan Birlesik Krallik’ta
tiim mallar Amerika Birlesik Devletleri’ne kiyasla ortalama %1,50 daha ucuzdur; fakat
aylik gelir $4.074,00 ile %36 daha azdir. Bu tablo Birlesik Krallik’ta insanlarin bir
ABD vatandasindan yaklasik %35 daha azimi karsiladiklarin1 ortaya koymaktadir.
Tiirkiye 30,40 degeri ile maliyet endeksi en diisiik iilke iken, aylik gelir seviyesi diger

tilkelere oranla o kadar dusiiktiir ki, satin alma endeksi ABD’nin yarisindan bile
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asagida kalmaktadir. Arastirma konusu {ilkeler arasinda Almanya aylik gelir

ortalamasi1 ve satin alma endeksi agisindan en 1yi konumda bulunmaktadir.

Yillara oranla GSYH biiyiime degerlerine bakildiginda, Almanya istikrarli ve
tlimli bir GSYH biiyiime oranina sahiptir. Birlesik Krallik’ta Brexit belirsizligi gibi
bazi etkenlere bagli olarak dalgalanmalarla beraber 1limli seyretmektedir. Tiirkiye’de
ise yiiksek GSYH biiyiime oranlarina ragmen, yiiksek enflasyon oranlari ve doviz

kurlar1 ile bir ekonomik tablo sergilenmistir.
Tablo 1.6. Tarihsel enflasyon oranlari karsilastirmast.

Birlesik Avrupa Amerika Diinya

yi Almanya Kralhk Tiirkiye Ortalamas1 Ortalamas1 Ortalamasi
2010 %1,10 %2,49 %8,57 %1,53 %1,64 %3,35
2011 %2,08 %3,86 %6,47 %3,29 %3,16 %4,82
2012 %2,01 %2,57 %8,89 %2,66 %2,07 %3,73
2013 %1,50 %2,29 %7,49 %1,22 %1,46 %2,62
2014 %0,91 %1,45 %8,85 %0,20 %1,62 %2,35
2015 %0,51 %0,37 %7,67 -%0,06 %0,12 %1,43
2016 %0,49 %1,01 %7,78 %0,18 %1,26 %1,55
2017 %1,51 %2,56 %11,14 %1,43 %2,13 %2,19
2018 %1,73 %2,29 %16,33 %1,74 %2,44 %2,44
2019 %1,45 %1,74 %15,18 %1,63 %1,81 %2,21
2020 %0,14 %0,99 %12,28 %0,48 %1,23 %1,93
2021 %3,07 %2,52 %19,60 %2,55 %4,70 %3,48
2022 %6,87 %7,92 %72,31 %8,83 %8,00 %8,27

2010-2022 yillar1 arasindaki enflasyon oranlarina bakildiginda, Almanya’nin
genel olarak diisiik ve istikrarli bir enflasyon yapisina sahip oldugu goriilmektedir.
Birlesik Krallik’ta degiskenliklerle beraber genellikle yonetilebilir bir aralikta oldugu
izlenmektedir. Tiirkiye ise, ekonomik zorluklara isaret eden ciddi enflasyon oranlar
gozlemlenmektedir. Arastirma konusu yillarin tamaminda Almanya ve Birlesik
Krallik enflasyon ortalamalar1 agisindan diinya ortalamasinin altinda seyrederken,
Tiirkiye her zaman diinya ortalamasi iizerinde enflasyon oranina sahiptir ve bu oran

dramatik olarak yiikselmektedir.
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Tarihsel Enflasyon Oranlar1 Karsilagtirmasi
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e AlmManya Birlesik Krallik Tiirkiye Diinya Ortalamast

Sekil 1.4. Tarihsel Enflasyon Oranlar1 Kargilastirmasi

Bir diger ekonomik gosterge olan isglicii piyasalari ve issizlik oranlarina
bakildiginda, Almanya nitelikli isgiicii ve is¢i sendikalari ile bilinmektedir ve bunlar
sayesinde diger llkelere nispeten daha diisiik bir igsizlik oranlarina sahiptir. Birlesik
Krallik esnek iggiicii piyasasi ile bolgesel farkliliklar1 olan istthdam yapisi, ekonomik
dongii ve hiikiimet politikalarindan etkilenmektedir. Tiirkiye biiyiik ve geng bir isgiicii
yapisina sahip olmasina ragmen; ekonomik istikrarsizlik, demografik faktorler ve
kayit dis1 istihdam gibi faktorler nedeniyle Almanya ve Birlesik Krallik’tan daha

yiiksek bir igsizlik oranina sahip olma egilimindedir.

Tablo 1.7. Tarihsel igsizlik oranlar1 karsilastirmasi.

Yil Almanya 113(‘::?1‘:: Tiirkiye
2010 %6,97 %7,79  %10,66
2011 %5,82 %8,04 %8,80
2012 %B5,38 %7,88 %8,15
2013 %5,23 %7,52 %8,73
2014 %4,98 %6,11 %09,88
2015 %4,62 %5,30  %10,24
2016 %4, 12 %481  %10,84
2017 %3,75 %4,33  %10,82
2018 %3,38 %4,00  %10,89
2019 %3,14 %3,74  %13,67

2020 %3,86 %4,47 %13,11
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2021 %3,57 %4,83 211,98
2022 %2,99 %3,57 %710,03
Ortalama 004,45 905,57 %10,60

Ithalat ve ihracat ticaret dengeleri iilkelerin ekonomik yapisin1 gdsteren diger
bir 6nemli faktordiir. Almanya 6zellikle otomobil, makine ve kimyasal sektorlerindeki
onemli ihracat rakamlariyla, 2010-2022 yillar1 arasinda ticaret fazlasi verdigi
gorilmektedir. Birlesik Krallik ve Tiirkiye ise sirasiyla 2020 ve 2021 yillar1 haricinde

ihrag ettiklerinden fazlasini ithal ederek ticaret acig1 vermektedirler.

Tablo 1.8. Tarihsel ithalat ve ihracat ticaret dengeleri (milyar USD) karsilastirmast.

Almanya Birlesik Krallik Tiirkiye

Yil Ithalat Ihracat Fark | ithalat Thracat Fark | Ithalat Thracat Fark
2010 1.268 1.447 179 750 703 -47 197 157 -40
2011 1.505 1.689 184 849 822 -27 253 184 -69
2012 1.418 1.633 215 848 814 -34 248 206 -42
2013 1.481 1.696 215 872 835 -37 275 226 -49
2014 1.517 1.774 257 922 868 -54 268 236 -32
2015 1.320 1.575 255 860 811 -49 229 211 -18
2016 1.342 1.598 256 827 774 -53 218 199 -19
2017 1.481 1.742 261 863 824 -39 255 223 -32
2018 1.637 1.882 245 943 899 -44 248 238 -10
2019 1.602 1.833 231 939 893 -46 228 249 21
2020 1.464 1.692 228 783 792 9 230 207 -23
2021 1.785 2.021 236 938 899 -39 284 286 2
2022 1.973 2.060 87 1113 1001 -112 384 344 -40

Biitce agi1g1, bir lilkenin belirli bir donemdeki gelirleri ve giderleri arasindaki
negatif fark olarak tanimlanmaktadir. Daha farkli bir ifadeyle eger bir iilke donem
sonunda, donem bagina gore daha az paraya sahipse; bu fark biitce acig1 olarak
aciklanmaktadir. Ayni bakis ac¢isiyla biitce fazlasi ise, bir iilkenin belirli bir donemdeki
gelirleri ve giderleri arasindaki pozitif fark olarak tanimlanabilmektedir. 2010-2022
yillar1 arasinda arastirma konusu iilkelerden Birlesik Krallik ve Tiirkiye her yil biitge
acig1 verirken, Almanya ¢ogu donemde biitge fazlasi vermistir. Tiim bu ekonomik
parametreler dogrultusunda, Almanya’nin diger iki iilkeye gore ¢ok daha biiyiik ve

giiclii bir ekonomik yapisina sahip oldugu ortadadir.
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Tablo 1.9. Tarihsel biitge ag1g1 ve fazlasi (milyar USD) karsilagtirmast.

Birlesik

Yil Almanya Krallik Tiirkiye
2010 -148,86 -229,1 -21,18
2011 -33,05 -199,11 -2,42
2012 0,33 -220,56 -8,15
2013 1,49 -153,2 -5,46
2014 22,54 -169,84 -4,58
2015 32,25 -133,37 -0,81
2016 40,26 -88,35 -10,26
2017 49,31 -64,57 -15,17
2018 77,5 -64,32 -16,81
2019 59,53 -65,32 -22,11
2020 -168,54 -352,05 -27,02
2021 -158,78 -257,855 -14,72
2022 -106,7 -192,231 -6,41

1.2.1.4. Finansal Piyasalarin Gelismislik Diizeyi

“Finansal piyasalar, fon arz ve talebinin karsilastig1 piyasalardir. Bu piyasalarin
gelismislik diizeyi, muhasebe bilgilerinin kalitesini dogrudan etkilemektedir” (Aric,
2017: 224). Piyasa katilimcilarinin bilgi talebi ile finansal piyasalarin gelismislik
diizeyi birbirleri ile paralel bir sekilde artis gostermektedir. Bu durum yoneticilerin
muhasebe kalitelerini arttirmalar1 adina bir tesvik unsuru niteligindedir (Gengoglu,

2012: 10).

Tablo 1.10. Aralik 2022 doénemi piyasa degeri karsilagtirmast

. Piyasa Degeri %Degisim
Menkul Kiymetler Piyasasi (milyon $) (Aralik 2021)
Londra Menkul Kiymetler Borsast | 3.095.983,43 00-18,52
Frankfurt Menkul Kiymetler Borsasi | 1.889.663,94 %0-24,51
Borsa Istanbul 330.011,02 00138,46

Tablo 1.10 ve Tablo 1.11°de Aralik 2022 doneminde arastirma konusu
iilkelerin menkul kiymetler piyasalarinin degerleri, bu piyasalarda islem goren sirket
sayllar1 ve gecen yila gore degisim oranlar1 gosterilmektedir. Londra Menkul

Kiymetler Borsasi piyasa degeri gecen yila gore %18,52’lik bir kiiciilme oraniyla
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3.095.983,43 milyon dolar olarak belirlenmistir. Frankfurt Menkul Kiymetler Borsasi
piyasa degeri gecen yila gore %24,51lik bir kiigiilme oraniyla 1.889.663,94 milyon
dolardir. Borsa Istanbul’un piyasa degeri ise dnceki yila kiyasla %138,46 biiyiiyerek
330.011,02 milyon dolara ulagmistir. Piyasa degerleri goz dniinde bulunduruldugunda,
arastirma konusu her ii¢ borsanin da gelismislik diizeylerinin birbirinden ¢ok farkli
oldugunu ve Borsa Istanbul’un diger iki borsadan ¢ok daha az gelismis oldugu
sonucuna varilmaktadir. Finansal piyasalarin gelismislik diizeyleri, bu agidan
degerlendirildiginde Ingiltere ve Almanya’daki finansal bilgi kalitelerinin Tiirkiye’den
daha yiiksek olmas1 beklenmektedir. Ote yandan, piyasa degerinin dnceki yillara gore
degisimi incelendiginde, Ingiliz ve Alman borsalarinin gerilemesine ragmen; Borsa

Istanbul yiiksek oranda gelismistir.

Tablo 1.11. Aralik 2022 dénemi piyasada islem goren sirket sayisi karsilagtirmasi.

. Islem Goren Sirket Sayisi o Dedisim
Menkul Kiymetler Piyasasi Toplam Yerli Ya)l’)ana ( Arallkg 25021)
Londra Menkul Kiymetler Borsasi 1.934 1.606 328 %-3,20
Frankfurt Menkul Kiymetler Borsasi 481 429 52 %-2,43
Borsa Istanbul 462 461 1 %21,58

Tablo 1.11°de goriildiigli gibi, Londra Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem
goren isletme sayis1 Frankfurt Menkul Kiymetler Borsas1 ve Borsa Istanbul’da islem
goren sirket sayilarinin 4 katindan daha fazladir. Yabanci yatirimei oran1 %16,96 ile
diger iki iilkeye kiyasla en yiiksek olan ingiltere’dir. Almanya’da bu oran %10,81 iken,
Tirkiye’de 1 tane yabanci firma borsada islem gérmektedir. Bu fark yatirimcilarin
Tirk piyasasina daha az giiven duydugunu gozler oniline sermektedir. Bunun nedeni
Borsa Istanbul’da uzun dénemli bir istikrar saglanamamasi ve beklenmedik inis ve

c¢ikislarin kontrol edilememesi olarak 6zetlenebilmektedir.

Finansal piyasalarin gelismislik diizeyleri islem goren sirket sayilaria gore
degerlendirildiginde, Ingiltere’deki finansal bilgi kalitesinin diger iki iilkeden yiiksek
olmas1 beklenmektedir. Diger taraftan, Londra ve Frankfurt Menkul Kiymetler
Borsa’larinda islem goren sirket sayisinda onceki yillara gore azalma yasanirken,

Borsa Istanbul’da gegen seneye gore %21,58 oraninda artis gerceklesmistir.
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1.2.1.5. Vergi Sistemi

Vergi sistemi, isletmelerin finansal raporlama siirecleri {lizerinde Onemli
etkilere sahiptir. Bunun nedeni vergilerin isletmelerin finansal durumunu,
performansini ve raporlama siireclerini dogrudan etkileyen dnemli bir unsur olmasidir.
Bu nedenle, isletmelerin vergi politikalarini, mevzuatini ve avantajli diizenlemelerini
dogru bir sekilde anlamalar1 ve finansal raporlama siireclerine entegre etmeleri

Onemlidir.

Vergi odakli diizenlemeler veya muhasebe uygulamalarinin vergisel bakis
acistyla diizenlenmesi, iilkenin finansal raporlama kalitesini diisiirmektedir. Bunun
nedeni, vergi odakli muhasebenin finansal bilgi kullanicilarinin bilgi ihtiyaclarini
karsilamaktan ¢ok, vergi otoritelerinin vergi matrahlarinin belirlenmesi i¢in gerekli
bilgileri karsilamasidir. Bu tlir muhasebe sistemlerinde vergi oranlarinin yiiksek veya
diisiik olmast, finansal raporlart manipiile etme olasiligi ile dogrudan iliskilidir (Durak,
2014: 104).

UMS 12 Gelir Vergileri standardi geregince kurum kazanci iizerinden
hesaplanan vergiler muhasebelestirilmektedir. Raporlama yapan isletmeler,
muhasebenin temel ilkelerinden donemsellik ilkesi geregi, belirli bir muhasebe donemi
icerisinde tahakkuk esasina gore elde ettikleri gelirleri, yine ayn1 doneme ait giderlerle
karsilagtirarak ticari kdarlarini tespit etmektedirler. Diger yandan, isletmeler, vergi
yasalarinca belirlenen bir mali yil igerisinde, yine vergi yasalarinca belirlenen mali kar
tizerinden vergi 6demektedirler (Yalcin, 2015: 842). Bu aciklamadan yola ¢ikarak

gelir (kurumlar) vergisi su sekilde hesaplanmaktadir:

e Mali Kir (Kurumlar Vergisi Matrah1) = Donem Ticari Kar1 + Ilaveler
(Kanunen Kabul Edilmeyen Giderler) — Indirimler (Vergiye Tabi Olmayan
Gelirler)

e Kurumlar Vergisi = Mali Kar x Vergi Orani

Finansal raporlama kalitesi, vergi otoritelerinin etkin vergi kontrolii ve
isletmelerin vergi kagirma egilimlerinin azaltilmasi yoluyla iyilesebilir (Hanlon, 2014:

140).
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Arastirma konusu tlkelerin Gelir Vergisi, Kurumlar Vergisi Katma Deger
Vergisi ve Sermaye Kazanglar1 Vergisi oranlari Tablo 1.12°de sunulmaktadir.
Almanya, Ingiltere ve Tiirkiye’de gelir vergileri, vergi dilimlerine gore degisen
oranlarda belirlenmigtir. Almanya’da kurumlar vergisi oranmi tabloda diger iilkelere
gore diisiik goriinse de, ticaret yapan her isletme i¢in ek %7 ila %17 oraninda ticaret

vergisi alinmaktadir.

Tablo 1.12. 2024 yili vergi oranlar1 karsilagtirmast.

2024 Gelir Vergisi ve Dilimleri Kurumlar KDV Sermaye Kazanglar
Vergisi Vergisi

Almanya Katkist

0-10.908 EUR: %0 . Standart: %19 | Bireyler:
10.909-62.809 EUR: %14 - %42 | 7o15tDayamisma | i g0 i 07 | o006+ Dayamsma Katkist
yanis

62.810-277.825 EUR: %42 %5,5=%27,825

%5,5=15,825

277.826 EUR ve tizeri: %45 Sirketler: 15,825
0-12.570 GBP: %0 Standart: %20 | Bireyler:
ingiltere 12.571-50.270 GBP: %20 %25 Indirimli: %5 Temel Oran: %10
50.271-125.140 GBP: %40 Sifir: %0 Yiiksek Oran: %20
125.141 GBP ve iizeri: %45 Sirketler: %25
0-70.000 TL: %15 Standart: %20 | Bireyler:
70.001 - 150.000 TL: %20 Indirimli: %10 | Hisse senetleri: %10
Tiirkiye |150.001 - 370.000 TL: %27 %25 Sifir: %0 Gayrimenkul: %40
370.001 - 1.250.000 TL: %35 Sirketler: %25

1.250.001 TL ve tizeri: %40

1.2.1.6. Kiiltiir

Fransizca kokenli bir kelime olan “kiiltiir; tarihsel, toplumsal gelisme siireci
icinde yaratilan biitiin maddi ve manevi degerler ile bunlari yaratmada, sonraki
nesillere iletmede kullanilan, insanin dogal ve toplumsal ¢evresine egemenliginin
Olciisiinii gosteren araclarin biitliinlii olarak tanimlanmaktadir” (Tirk Dil Kurumu:

www.sozluk.gov.tr). Ulkelerin sahip olduklari kiiltiir, birgok alanda farkliliklar

yarattig1 gibi finansal raporlama ve muhasebe uygulamalari1 iizerinde de Onemli
etkilere sahiptir. Muhasebenin bir bilim dali oldugu agik olup, rasyonelliginin
tartisilamayacagi kesindir. Ancak kiiltiiriin yogun etkisinde olan muhasebeci bir
insanin tamamen rasyonel olamayacagi, uygulamada bir takim hata ve hileler ortaya

cikabilecegi konusunda Hofstede’nin ¢alismalar1 vardir.

Kiiltiir ve muhasebe iligkisi hakkinda literatiir taramasi yapildiginda,

Hofstede’nin toplumsal kiiltiir boyutlarin1 temel alarak muhasebe degerlerini



http://www.sozluk.gov.tr/
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tanimlayan Gray’in 1988 yilinda yaptigi c¢alisma, ¢ogu arastirmanin temelini
olusturdugu goriilmektedir. Ulkeleri siniflandirmaya ydnelik olan bu teorik galisma,
glinlimiizde kiiltiiriin finansal raporlama siireclerini nasil etkileyebilecegi konusunda
farkindalik yaratmaktadir. Kiiltiirel faktorlerin finansal raporlama standardizasyonu,
seffaflik, dogruluk ve hesap verebilirlik tizerindeki etkilerini agiklamak ve isletmelerin
kiiresel pazarlarda basarili olmalarina yardimci olmak anlaminda onemli veriler

saglayan analizlerin temelini olusturmaktadir.

Hofstede (1980)’nin orijinal ¢alismasinda agiklanan kiiltiiriin boyutlar1 su
sekildedir (Karabinar, 2014: 236-237):

o Bireysellik-Kollektiflik: Toplumu olusturan bireyler arasindaki iliskinin
derecesini belirtmektedir.

e Gii¢ mesafesi: Toplumda yer alan kurum ve orgiitlerdeki esitsiz gii¢ ve otorite
dagiliminin kabullenme derecesini ifade etmektedir.

e Belirsizlikten Kaginma: Toplumu olusturan bireylerim belirsizlikten ne derece
rahatsizlik duyduklari ile ilgilidir.

e Erillik-Digillik: Erillik; toplumda basari, iddiacilik ve maddi basarilar elde
edilmesinin oncelikli olmast durumudur. Disillik; iliskilerde basariyr ve
alcakgoniillii olmay1 6nemseyen ve yasam kalitesinin yiliksek olmasini tercih

eden toplumlar olarak tanimlanmiglardir.

Tablo 1.13. Kiiltiirel degerler ile muhasebe alt kiiltiiri eglestirmesi.

KULTUREL DEGERLER MUHASEBE KULTURU MUHASEBE
(HOFSTEDE) DEGERLERI (GRAY) UYGULAMALARI

Bireysellik-Kollektivizm Profesyonellik-Statiikoculuk | Otorite

Gili¢ Mesafesi Tekdiizelik-Esneklik Uygulama

Erillik-Disillik

Gizlilik-Seffaflik

Varliklart ve Kéarlihg
Olgme

Belirsizlikten Ka¢inma

Tutuculuk-Tyimserlik

Bilgileri Agiklama

Kaynak: Chanchani, 2004: 131; Kestane, 2017: 632.

Hofstede’nin kiiltiir boyutlarinda yola ¢ikan Gray (1988) ise, muhasebe
uygulamalarindan yola ¢ikarak muhasebe kiiltlirii degerlerini tanimlamistir. Bu

degerler su sekilde agiklanmaktadir (Karabinar, 2014: 240-241):



41

o Profesyonellik-Statiikoculuk: Profesyonel veya bireysel yorumlarin kullanimu,
muhasebe konusunda gerekli diizenlemelerin profesyonel meslek mensuplari
tarafindan yapilmasina karsi resmi diizenlemelere uygunluk ve bu durumun
kontrol edilmesi gerektigi anlamina gelmektedir. Muhasebe Kkiiltiirtinde
profesyonellik, muhasebe sisteminin  otoritesini nasil  etkiledigini
gostermektedir. Profesyonellik diizeyi yiiksek oldugunda, "kendine yetme"
becerisi artmaktadir.

o Tekdiizelik-Esneklik: Tekdiizelik, karsilastirilabilirlik adina yillar boyunca
tiim sirketlerde ayn1t muhasebe uygulamalarinin olmasi gerektigini savunurken;
esneklik, her sirketin kendine 0zgii muhasebe uygulamalarini se¢me
Ozgirliigiine sahip olmasi1 gerektigi anlamina gelmektedir. Yiiksek seviyede
tekdiizelik, diisiikk derecede profesyonellik anlamina gelen daha fazla kural ve
prosediire uyma zorunlulugunu beraberinde getirmektedir.

o Gizlilik-Seffaflik: Mali tablolarda agiklanacak bilginin kapsami ve diizeyi
isletmenin gizlilik ve seffaflik seviyesi tarafindan dogrudan etkilenmektedir.
Yiiksek seviyede gizlilik diizeyi, daha az bilgi igeren mali tablolarla
sonuclanacaktir.

e Tutuculuk-Iyimserlik: Muhasebe sistemlerinde tutuculuk, belirsizlikle basa
cikabilmek i¢in daha ihtiyathh Ol¢iim yOntemlerinin  kullanilmasini
gerektirirken; iyimserlik, gelecekteki olaylara karsi daha olumlu ve risk

alabilen bir yaklagim gostermektedir.

Sekil 1.5’te Gray’in Olgiilendirmesine gdre muhasebe uygulamalarinin
simiflandirilmasina  bakildiginda, Almanya gizliligin yiiksek oldugu, tutucu
uygulamalara sahip olarak gosterilirken; Anglo-Sakson iilkesi olan Ingiltere seffaflik
ve tyimserligin yiiksek oldugu bir skalada yer almaktadir. “Tiirkiye nin gii¢ mesafesi
degerinin yiiksek, bireysellik 6zelligine, eril toplum yapisina ve belirsizlikten 6nemli
diizeyde kagman bir yapiya sahip olmast muhasebe uygulamalari bakimindan;
tekdiize, kurallara bagl, gizliligin 6n planda oldugu ve tutucu uygulamalara sahip
oldugu anlamina gelmekte olup giintimiizdeki durumla ortiisebilmektedir” (Kestane,

2017: 638-639).
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Sekil 1.6 Hofstede iilke karsilastirma aracinda, giic mesafesi bakimindan
Almanya ve Ingiltere’nin es deger puan aldig1 (35) goriilmektedir. Merkeziyetci ve
giiclii bir orta smif tarafindan desteklenen Almanya’da ortak karar alma haklari
nispeten genistir olmakla beraber dogrudan ve katilimer bir iletisim ve toplanti tarzi
yaygindir. Kontrol sevilmez; liderlik ancak uzmanliga dayandigi takdirde en iyi
sekilde kabul edilir. ingiltere ise insanlar arasindaki esitsizliklerin en aza indirilmesi
gerektigine inanan bir toplumdur. Koklii ve tarihi Ingiliz smif sistemiyle uyumsuz
goriinmektedir ve Ingiliz kiiltiiriiniin dogasinda var olan gerilimlerden birini ortaya
koymaktadir. Tiirkiye gii¢ mesafesi boyutunda daha yiiksek bir puana sahiptir (66). Bu
da Tiirk tarzini asagidaki 6zelliklerin karakterize ettigi anlamina gelmektedir: Bagimli,
hiyerarsik, tistler genellikle erisilemez ve ideal patron bir baba figiiriidiir. Gii¢
merkezilestirilmistir ve yoneticiler patronlarina ve kurallara glivenmektedirler.
Calisanlar kendilerine ne yapacaklarinin sdylenmesini beklemektedirler. fletisim

dolaylidir ve bilgi akis1 segicidir.

Gizlilik
A Az
gelismis
Latin
Alman etkisi
Yakin Dogu
Japonya
Az
gelismis
Asya
Cok gelismis
Africa Latin
lyimsey ol utucu
Asya
kolonileri
Nordic
Anglo
v
Acikhik(Seftaf)

Sekil 1.5. Gray’in 6l¢iilendirmesine gére muhasebe uygulamalarinin siniflandiriimast.
Kaynak: Fritz, 2005: 29; Cankaya, 2008 :321.
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Bireysellik anlaminda Alman (79) ve Ingiliz (76) toplumu yakin degerlerde
olup, gercek anlamda bireysel toplumlardir (79) ve kiigiik aileler en yaygindir.
Almanya’da kendini ger¢eklestirme idealine gliclii bir inang vardir. Sadakat, insanlarin
gorev ve sorumluluk duygusuna dayanmaktadir. Ingiltere’de cocuklara kiigiik
yaslardan itibaren kendileri i¢in diistinmeleri ve hayattaki amaclarinin ne oldugunu ve
topluma nasil katkida bulunabileceklerini bulmalar1 6gretilir. Mutluluga giden yol
kisisel tatminlerden geger. Son on yilda Britanya'nin refah diizeyi arttik¢a, yaygin
tiketimcilik artmis ve 'ben' kiltiri giiclenmistir. Tirkiye (46) kolektivist bir
toplumdur. Bu “biz” kavraminin 6nemli oldugu, insanlarin sadakat karsiliginda
birbirlerini gbézeten gruplara (aileler, klanlar veya orgiitler) ait oldugu anlamina
gelmektedir. Iletisim dolaylidir ve grubun uyumu korunarak agik catismalardan
kaginilmaktadir. iliskler ahlaki bir temele dayanmaktadir ve bu durum bir gérevin

yerine getirilmesinden daha oOnemlidir. Giiven iligskisi kurmak adina zaman

harcanmalidir.
a5
79 .
76
B B 5] 85
46 45
z l; '_!I I_; rd I;
Almanya I
- L]
Tiirkive
. Ingiltere
Giic Mesafesi Bireysellik Erillik-Disillik Belirsizlikten Kacinma

Sekil 1.6. Hofstede iilke karsilastirma aracina gére Almanya, Tiirkiye ve Ingiltere karsilastirmasi.

Kaynak: https://www.hofstede-insights.com/country-comparison-
tool?countries=germany%2Cturkey%2Cunited+kingdom (Erisim Tarihi: 23.07.2024)

Erillik bakimindan Almanya ve Ingiltere (66) es puanlarla kararli bir toplum
olarak kabul edilmektedir. Almanya’da ve Ingiltere’de insanlar daha ziyade “calismak
icin yasamakta” ve gorevlerinden biiyiik bir 6zgiiven duymaktadirlar. Yo6neticilerin
kararli ve iddiali olmalar1 beklenmektedir. ingiltere son derece basar1 odakli ve
azimlidir. Yabancilar icin en onemli kafa karisikligi noktalarmdan biri, Ingiliz

kilttiriindeki algakgoniilliiliik ve abartisizlik ile bu kiiltiiriin altinda yatan basar1 odakli


https://www.hofstede-insights.com/country-comparison-tool?countries=germany%2Cturkey%2Cunited+kingdom
https://www.hofstede-insights.com/country-comparison-tool?countries=germany%2Cturkey%2Cunited+kingdom
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deger sistemi arasindaki goriiniir ¢eliskidir. Tiirkiye (45) puani ile bu 6lgegin disillik
tarafinda yer almaktadir. Bu, kiiltliriin digerleriyle esitlik, fikir birligi ve mazluma
sempati gibi daha yumusak yonlerine deger verildigi ve tesvik edildigi anlamina
gelmektedir. Ozel ve is hayatinda ¢atismalardan kagmilarak uzlasma saglanmaktadir.
Tiirkler i¢in tiim ailenin ve arkadaslarin bir araya gelerek hayatin tadin1 ¢ikardigi anlar

onemlidir.

Almanya (65) ve Ingiltere (35) belirsizlikten kaginma konusunda
ayrismaktadirlar. Almanya tiimdengelim yaklasimlari ile ilerlemek igin sistematik
genel bakis saglanmalidir. Bu durum hukuk sistemi tarafindan da yansitilmaktadir.
Belirli bir konu veya projenin detaylari konu ya da projeyle ayni1 derecede énemlidir.
Ingiltere ise bir ulus olarak giiniin ne getirecegini bilmeden uyanmaktan olduk¢a mutlu
olduklar1 ve yeni bilgiler ortaya ¢iktik¢a planlar1 degistirmekten memnundurlar.
Ingilizler belirsiz durumlarda rahattirlar ingiliz toplumunda genellikle ¢ok fazla kural
yoktur, ancak var olanlara da uyulmaktadir. Is agisindan bu, detay odakli olmayan bir
planlama ile sonu¢lanmaktadir; ancak ise dair detaylar hafif ve gercek siire¢ akiskan
ve gelisen ve degisen cevreye karsi esnek olacaktir. Planlama ufuklar1 da daha kisa
olacaktir. En 0nemlisi, son derece bireyci ve merakli bir ulusun birlesimi, yiiksek
diizeyde yaraticilik ve giiglii bir yenilik ihtiyacidir. Tiirkiye (85) bu boyutta en yiiksek
puani almistir ve bu nedenle yasalara ve kurallara biiyiik bir ihtiya¢ vardir. Kaygiy1

azaltmak adina yapilan pek cok ritliel bulunmaktadir.
1.2.1.7. Denetim Firmalari ve Denetim Organlari

4 biiylik bagimsiz denetim firmalar1 sermaye piyasalarinin ve ekonomilerin
temel taslarindan biridir. Bilgi s6z konusu oldugunda, insanlar her yerde bir dl¢glide
giivence isterler. Bagimsiz denetim finansal tablo bilgilerinin dogrulu hakkinda makul
giivence saglayarak giiven olusturur. Denetim kalitesinin iki temel kose tasi, uzmanlik

ve bagimsizliktir. (CAQ, 2021: 5-9).
1.2.1.7.1 Bagimsiz Denetim

Sermaye piyasas1 mevzuati kapsaminda bagimsiz denetim; “isletmelerin yillik
finansal tablo ve diger finansal bilgilerinin, bu tablo ve bilgiler i¢in belirlenen

kriterlere (Ornegin, halka agik sirket finansal tablolari i¢in Kurulca belirlenmis veya
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kabul edilmis finansal raporlama standartlarina) uygunlugu ve dogrulugu hususunda,
makul giivence saglayacak yeterli ve uygun bagimsiz denetim kanitlarinin elde
edilmesi amaciyla, genel kabul gérmiis bagimsiz denetim standartlarinda ngoriilen
gerekli tiim bagimsiz denetim tekniklerinin uygulanarak, defter, kayit ve belgeler
lizerinden denetlenmesi ve degerlendirilerek rapora baglanmasi”  olarak
tamimlanmistir. (Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Standartlar1 Hakkinda
Teblig, Seri: X No: 22: 1). Daha farkli bir anlatimla, “bagimsiz denetim; belli bir
ekonomik varliga iliskim sayisal veriler hakkindaki delillerin, bu sayisal verilerin,
onceden saptanmis Olciitlere uygunluk derecesini belirlemek ve rapor etmek amaciyla,
bagimsiz ve yeterli bir kisi tarafindan toplanmasi ve degerlendirilmesi siirecidir”

(Acar, 2011: 289).

Tiirkiye’de; yatirim kuruluglari, yatinm fonlar1 hari¢ kolektif yatirim
kuruluslari, ipotek finansmani kuruluslar1 ve sermaye piyasasi araclari bir borsada
ve/veya teskilatlanmig diger pazar yerlerinde islem goren anonim ortakliklara ait alt1

aylik ara donem finansal tablolar sinirli bagimsiz denetime tabidir.

“Finansal tablolarin bagimsiz denetiminin amact; finansal tablolarin finansal
raporlama standartlar1 dogrultusunda bir isletmenin finansal durumunu ve faaliyet
sonuclarint tim 6nemli yonleriyle ger¢ege uygun ve dogru bir bigimde gosterip
gostermedigi konusunda bagimsiz denet¢inin goriis bildirmesini saglamaktir (Madde
3: 3).

Seri: X, No: 28 sayili Teblig ile isletmelerin finansal tablolarinin bagimsiz

denetimi ile gorevlendirilecek bagimsiz denetim kuruluslarinin;

a) Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu tarafindan
yetkilendirilmis olmast,

b) Anonim sirket seklinde kurulmus ve hisse senetlerinin nama yazili olmasi,

€) Sermayesinin ve oy haklarinin en az %S51’inin sorumlu ortak bas
denetcilere ait olmasi,

d) Bagimsiz denetim kurulusunun kalite kontrol sisteminin isleyisinden ve

gozetiminden sorumlu en az bir sorumlu ortak bas denetci nezaretinde
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calisacak yeter sayida denetci veya konusunda uzman personelden olusan
bir Kalite Kontrol Giivence Komitesi’ne sahip olmasi,

e) 26/9/2011 tarihli ve 660 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname uyarinca
yaptirmast zorunlu mesleki sorumluluk sigortasinin asgari tutarinin
200.000 TL’den az olmamak {izere bir dnceki faaliyet doneminde bagimsiz
denetim faaliyetinden elde edilen gelirin iki katindan az olmayacak sekilde

belirlenmesi sarttir.”

Bagimsiz denetim kuruluslarinda c¢alisan bagimsiz denetcilerin alabilecekleri
unvanlar kidem sirasina gore; sorumlu ortak bas denet¢i, bas denetci, kidemli denetci,

denetci ve denet¢i yardimeisidir.

Bagimsiz denetim kuruluslar1 ve bagimsiz denetcilerin uyacaklarn etik ilkeler
mesleki sliphecilik, bagimsizlik, mesleki 6zen ve titizlik, ticaret ve meslege aykiri
faaliyet yasagi, reklam yasagi, sir saklama yiikimliligii ve haksiz rekabetten

kaginmaktir.

Tiirkiye’de 31.12.2021 tarihi itibariyle sicilde aktif olarak kayitli bulunan
denetim kurulusu sayis1 356’dir. Bu denetim kuruluslarinda 1.829’u sorumlu denet¢i
olmak tiizere toplamda 4.018 denet¢i gérev almaktadir. Denetim kadrosunda en fazla
denet¢i yer alan bagimsiz denetim kurulusunun denetim kadrosu 56 kisiden, en az
denet¢ci yer alan bagimsiz denetim kurulusunun denetim kadrosu 5 kisiden

olusmaktadir (KGK Faaliyet Raporu, 2021: 29).
1.2.1.7.2. Denetim Kalitesi ve Belirleyici Uluslararasi Kuruluslar

Denetim kalitesi, denetgi ve denetim firmasinin kendi i¢ siireclerinde kaliteli
olmasi, istenilen sonuglari saglayan ve bunu giivence altina alan bir sisteme sahip

olmasi anlamina gelmektedir (Ceylan, 2007: 220).

Tim diinyada ytliksek kalitede denetim, giivence ve diger ilgili standartlar
belirleyerek kamu yararina hizmet etmeyi amaglayan Uluslararasi Denetim ve
Giivence Standartlar1 Kurulu (International Auditing and Assurance Standards Board
- IAASB) denetim Kalitesi ile ilgili olarak denetgiler, denetim komiteleri,
hazirlayicilar, yatirimeilar ve diger paydaslar arasinda etkili bir iletisimi desteklemek

amaciyla “Denetim Kalitesi Cergevesi’ni yaymlamistir. Bu ¢ergevede; finansal
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tablolara iliskin denetc¢i goriisii asagidaki 6zelliklere sahip bir denetim ekibi tarafindan
elde edilen yeterli ve uygun denetim kanitina dayandigi takdirde kaliteli bir denetime

ulasilacag belirtilmektedir. Buna gore denetim ekibinin:

- Uygun degerler, etik ve tutumlar sergilemesi,

- Yeterince bilgili ve deneyimli olmasi, denetim galigsmasini gergeklestirmek
i¢in yeterli zamana sahip olmasi,

- Sik1 bir denetim siireci ve kalite kontrol prosediirlerinin uygulamis olmasi,

- Degerli ve zamaninda rapor saglanmasi,

- Cesitli farkli paydaslarla uygun etkilesim kurmasi gerekmektedir (Denetim
Kalitesi Cergevesi, 2013: 18).

Kiiresel Kamu Politikas1 Komitesi (Global Public Policy Committee - GPPC)
denetim ve finansal raporlama kalitesini artirmak i¢in kamuya hizmet eden bir

kurulustur.

Uluslararas1 Bagimsiz Denetim Diizenleyicileri Forumu (IFIAR), yatirimeilart
korumak adina bagimsiz denetimin kalitesini artirarak 2006 yilinda Paris’te
kurulmustur. Denetim kalitesi konusunda nde gelen bir kurulus olan IFIAR’1n diinya
capinda 54 {iyesi bulunmakta olup, IFIAR’in arastirma konusu iilkelerdeki iiye
kuruluglart Tablo 1.14°te aktarilmaktadir:

Tablo 1.14. Aragtirma konusu tilkelerdeki IFIAR {iyesi kuruluslar.

Ulke Uye Kurulus Web Sitesi
. Finansal Raporlama Konseyi
Ingiltere P y www.frc.org.uk

Financial Reporting Council (FRC)
Denet¢i Gozetim Organi

Almanya| Auditor Oversight Body (AOB) www.apasbafa.bund.de
Abschlussprueferaufsichtstelle (APAS)

Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK)

Capital Markets Board of Turkey (CMB)
Tiirkiye | Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar:
Kurumu (KGK)
www.KkgK.gov.tr

Public Oversight, Accounting and Auditing
Standards Authority (POA)



https://www.ifiar.org/?wpdmdl=14286
http://www.frc.org.uk/
http://www.apasbafa.bund.de/
https://www.ifiar.org/?wpdmdl=14384
https://www.ifiar.org/?wpdmdl=14364
http://www.spk.gov.tr/
https://www.ifiar.org/?wpdmdl=14364
https://www.ifiar.org/?wpdmdl=14364
https://www.kgk.gov.tr/
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1.2.1.7.2.1. ingiltere Finansal Raporlama Konseyi

Finansal Raporlama Konseyi (FRC); Birlesik Krallik’ta Kurumsal Yo6netim

Kodu, Yonetim Kodu ve Muhasebe Standartlarini belirlemekte ve kurumsal

raporlamanin kalitesini artirmak amaciyla faaliyet gostermektedir. Birlesik Krallik’ta

denetim konusunda yetkili otorite olarak FRC, denetim ve etik standartlarini

belirlemekte, denetim Kkalitesini izlemekte ve yiiriitmektedir. FRC’nin yetki ve

sorumluluklar1 konseyin internet adresinde asagidaki gibi ac¢iklanmaktadir:

Yasal Denetim ve Ucgiincii Diinya Ulkesi Y&netmelikleri 2017 kapsaminda
yasal denetcilerin kamu gozetimi,

Teknik, etik ve diger standartlarin belirlenmesi uygulama sekli,

Kurumsal Yonetim Kodu, Yo6netim Kodu ve Muhasebe Standartlarinin
uygulanmasi,

Yasal denetci olarak atanacak kisilerin uygunlugunun belirlenmesi i¢in
kriterlerin belirlenmesi (uygunluk kriterleri ve onaylanan denetciler),
Uygunluk kriterlerinin uygulanmasi, onaylanmis kisilerin kaydedilmesi,
kayitlarin tutulmasi ve denetime hazir hale getirilmesi,

Onayl kisilerin uygun siirekli egitim programlarina katilmalarinin saglanmasi,
Yasal denetgilerin ve denetim ¢aligmalarinin teftisler yoluyla izlenmesi,

Yasal denetgilerin ve denetim caligmalarinin sorusturulmasi ve yaptirimlarin
uygulanmasi,

Taninmis Denetleyici ve Yeterlik Kurumlarimin Disisleri Bakani1 Delegesi
sifatiyla taninmasi,

Avrupa Birligi {iyesi olmayan ve AB’nin diizenlenmis piyasalarinda islem
goren menkul kiymetler ihra¢ eden sirketleri denetlemek {izere onaylanmis
kisilerin (Uciincii Diinya Ulkesi Kuruluslari ve Ugiincii Diinya Ulkesi
Denetgisi) kayit altina alinmas1 ve Ugiincii Diinya Ulkesi Denetim Sicilinin
tutulmasi,

Ugiincii Diinya Ulkesi Denetgilerinden bildirim veya bilgi talep edilmesi
Ucgiincii Diinya Ulkesi denetim fonksiyonlarinin performansi, izlenmesi ve

uygulanmasi,
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Yerel kamu kurumlarinin denetgilerinin yetkili denetim organlar1 tarafindan
diizenlenmesinin gozetimi,

Biiylik yerel kuruluslarin = seffaflik raporlarina iligkin  diizenlemelerin
yapilmast,

Yerel Kamu Denetgileri Sicilinin  tutulmasma iliskin diizenlemelerin
yapilmast,

Kilit Denetim Ortaklarinin onaylanmasi konusunda yetkili gézetim organlarina
yasal rehberlik saglanmasi,

Biiyiik yerel denetimlerin kalitesinin izlenmesi,

Biiyiik yerel denetimler sirasinda tespit edilen aksakliklar uyarinca
yaptirimlarin belirlenmesi,

Denetcilerin bagimsiz denetimi — Genel ve disiplin diizenlemeleri,

Jersey, Guernsey veya Man Adasi’nda kurulmus olan ve menkul kiymetleri
Avrupa Ekonomik Alani’nda diizenlenmis bir piyasada islem goren
kuruluglarin denetimlerinin izlenmesi (Kraliyet Bagimlilik Denetimleri —
Crown Dependency Inspections),

Kraliyet Bagimlilik Denetimleri sirasinda tespit edilen aksakliklar uyarinca
yaptirimlarin belirlenmesi,

Muhasebe standartlarinin yayinlanmasi,

Muhasebe standartlarinin tatmin edici olmayan veya c¢eliskili yorumlarinin ele
alinmasi,

Halka acik ve biiyiik sirketler tarafindan, yonetici raporlari da dahil olmak
tizere finansal bilgilerin hazirlanmasinin Sirketler Yasasi (Companies Act)
gerekliliklerine uygun olmasini saglamak,

Borsada islem goren menkul kiymetlerin ihraggilart tarafindan kotasyon
kurallarinin muhasebe gerekliliklerine uyumunun izlenmesi,

Muhasebe firmalar1 ve muhasebe meslek kuruluglarinin tiyeleri ile ilgili olarak,
kamu yararim etkileyen onemli sorunlar1 ortaya ¢ikaran veya c¢ikariyor gibi
goriinen konular i¢in bagimsiz bir sorusturma ve disiplin programi saglamak,
Muhasebecilik mesleginin profesyonel muhasebecilik kurumlar1 tarafindan

diizenlenmesinin bagimsiz gozetimi,
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e Aktiieryal standartlarin olusturulmasi,

e Aktiierlik meslegi mensuplar ile ilgili olarak kamu yararini etkileyen 6nemli
sorunlar1 ortaya ¢ikaran veya ¢ikarmis gibi goriinen konular i¢in bagimsiz bir
sorusturma ve disiplin programi saglamak,

e Aktiierlik mesleginin  profesyonel aktiierya kurumlar1 tarafindan
diizenlenmesinin bagimsiz gozetimi,

e Birlesik Krallik Kurumsal Y6netim Kodu ve ilgili kilavuzunun izlenmesi ve
siirdiiriilmesi,

e Yonetim Kodu (Stewardship Code) ve ilgili kilavuzlarinin izlenmesi ve

stirdiiriillmesi (FRC, Roles and Responsibilities, 2017: 1-6).

Finansal Raporlama Konseyi tarafindan Aralik 2019°da yayinlanan Denetim
Kalitesi Kilavuzu’nda yiiksek kaliteli bir denetimin tanimi su sekilde yapilmistir:
Yatirimcilara ve diger paydaslara bir igletmenin finansal tablolarinin dogru ve adil bir
goriiniim sagladigina ve karar almak i¢in giivenilir ve saglam bir temel olusturduguna
dair yiiksek diizeyde gilivence saglayan veya yonetimle olan herhangi bir anlagmazligin
temelini ya da denetg¢inin goriis bildirme kabiliyeti tizerindeki kisitlamayi ortaya koyan

bir denet¢i raporuyla sonuglanan bir denetim yiiksek kalitededir.

Ayni kilavuzda denetim kalitesine etki eden faktorler Girdiler ve
Degerlendirme piramitleri ile agiklanmaya calisilmistir (Sekil 1.7 Degerlendirmeye
genel bakis). Ilk olarak, denetim komitesinin dis denetim siirecine iligkin
degerlendirmesi sadece denetcinin degil, bir biitliin olarak silirecinin basarili olup
olmadiga iliskin bir degerlendirmedir. Yiiksek kaliteli bir denetim elde etmek icin
kritik faktor, siirecin iyi baslamasimi saglamak ve yiiksek kaliteli bir denetim
sunabilecek bir denet¢i atamaktir. Denetim siiresince en 6nemli belgeler denetim plani,
denetim bulgular1 ve denet¢inin dis raporu olarak belirtilmistir. Denetim komiteleri
denetime tabi olan sirket yonetiminden, denetim riskini azaltmak adina girdi olarak
kanitlanabilir kanitlar alabilmekte ve yonetimden gelen geri bildirimleri
degerlendirmektedirler. Yatirimcilardan ve bunu saglamaya istekli olan diger
paydaslardan dis girdiler elde etmek de denetim kalitesini etkileyen bir diger faktor

olarak belirtilmistir.
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Sekil 1.7. Degerlendirmeye genel bakis.
Kaynak: Finansal Raporlama Konseyi (FRC) Aralik 2019 Denetim Kalitesi Kilavuzu’ndan
almarak Tiirkce ’ye ¢evrilmistir.

Degerlendirme piramidinin en iist basamagini denetim firmalar1 ve denetgilerin
zihniyet ve kiiltiirleri olusturmaktadir. Denetgiler, diiriistliiklerini ve bagimsizliklarini
korumak i¢in yliksek mesleki ve etik ilkelere bagli kalmalidir. Denetim firmasinin hem
denet¢ilerin uygun kisisel zihniyetlerini hem de uygun firma kiiltiiriinii desteklemesi
gerekmektedir. Degerlendirme piramidinde karar vermeye etki eden bir diger bolim
ise denetgilerin beceri, karakter ve bilgisidir. Denetgiler, etkin egitim ve ilgili deneyim
yoluyla gelistirilmis giiclii denetim becerilerine (arastirmaci, analitik ve yargisal) sahip
olmalidir. Bir denetim gorevinin etkin kalite kontrolii, denetim kalitesine yonelik
risklerin belirlenmesini ve denetim firmasi diizeyindeki kontrolleri de dikkate alarak
yonetim diizeyinde yeterli kontrollerin olusturulmasini icermektedir. Kalite kontrol
uygun yazilim ve metodolojilerin saglanmasini, egitimi, teknik destegi ve firmanin tist
diizeyindeki atmosferi icermektedir. Denetimin tiim asamalarinda giivenilir ve tarafsiz
yargilara ulagabilmek i¢in denet¢inin zihniyeti ve kiiltlirli, becerileri, karakteri ve
bilgisi ile kalite kontrolleri énemlidir. Bu yargilar denetim goriislerinin temelini

olusturarak yiiksek kaliteli bir denetim saglamaktadir (FRC, 2019: 6-16).
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1.2.1.7.2.2. Almanya Denetci Gozetim Organi

Almanya’da Denet¢i Gozetim Organi olarak faaliyet gosteren APAS, 2016
yilinda Federal Ekonomik Isler ve ihracat Kontrol Ofisi (Bundesamt fiir Wirtschaft
und Ausfuhrkontrolle-BAFA) biinyesinde Berlin’de kurulmustur. Bagimsiz kamu
gozetiminden sorumlu APAS, Almanya’da yasal denetimlerin kalitesinin ve mesleki
standartlarinin korunmasinda onemli bir rol oynamaktadir. Aym1 zamanda Alman
Serbest Mali Miisavirler Odas’nin  (Wirtschaftspriiferkammer-WPK) kamusal
mesleki gozetiminden ve dolayl olarak diger tiim sirketlerin yasal denetimlerinin
kalitesinden sorumludur. Ayrica, denetim hizmetleri piyasasindaki gelismeleri
izlemekte ve ulusal diizeyde elde ettigi bilgileri Avrupa denetim organlarina

sunmaktadir.

1.2.1.7.2.3. Tiirkiye Sermaye Piyasasi Kurulu ve Kamu Gozetimi,

Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu

Tiirkiye’de ise Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) ve Kamu Gozetimi, Muhasebe
ve Denetim Standartlar1 Kurumu (KGK) sermaye piyasasindaki islemlerin glivence
altina alinmasi ve bagimsiz denetim kalitesini saglamak amaciyla Hazine ve Maliye

Bakanligi’na bagl olarak calisan iki ayr1 kuruldur.

1981 yilinda 2499 sayili sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile kurulan Sermaye
Piyasasi Kurulu; sermaye piyasasinin giiven, agiklik ve kararlilikla islemesini ve
yatirimeilari hak ve menfaatlerinin korunmasini amaglamaktadir. 2012 yilinda 6nceki
kanunu yiirtirliikten kaldiran 6362 sayili Sermaye Kanunu ile SPK’nin yeniden
diizenlenen gorev, yetki ve sorumluluklar1 kurulun internet adresinde su sekilde

agiklanmustir:

e “6362 sayili1 Sermaye Piyasasi Kanunu ile verilen gorevler ile bu Kanunun
emrettigi uygulamalarin yerine getirilmesini ve Ongoriilen neticelerin
saglanmasini teminen gerekli olan is ve islemleri yapmak,

e Sermaye piyasasi kurumlarinin, halka acik ortakliklarin, borsalarin ve 6z
diizenleyici  kuruluslarin  sermaye piyasast mevzuatt kapsaminda
gerceklestirecekleri iglemlerin mevzuata uyumunun kontrol, gozetim ve

denetimini yapmak,
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Kamunun zamaninda, yeterli ve dogru olarak aydinlatilmasini saglamak
amactyla genel ve 6zel nitelikte kararlar almak,

Kanun kapsamina giren kurum ve ortakliklarin bagimsiz denetim,
derecelendirme, degerleme ve bilgi sistemleri denetimi faaliyetine iliskin
sartlar1 ve calisma esaslarini belirlemek ve bu sartlar1 tasiyanlari listeler
halinde ilan etmek,

Finansal istikrar ve ulusal veya uluslararasi mevzuatin gereklerinin saglanmast
amactyla diger finansal diizenleyici ve denetleyici kurumlarla her tiirli is
birligini yapmak ve bilgi aligverisinde bulunmak,

Sermaye piyasalarinda diizenleme ve denetimle yetkili muadili yabanci
kurumlar ile sermaye piyasalariyla ilgili olarak karsiliklilik ve mesleki sirrin
korunmasi ilkeleri ¢er¢evesinde karsilikli bilgi aligverisinde bulunulmasina ve
belge taleplerinin karsilanmasina, yabanci iilkelerdeki sermaye piyasalarinda
faaliyet gosteren kuruluslarin Tiirkiye’deki merkez, sube veya ortakliklari ile
yazil1 bir sdzlesme ¢ercevesinde disaridan hizmet aldiklart kurumlarda denetim
yapilmasina ve gerekli idari tedbirlerin alinmasina, bu kapsamda ytiriitiilecek
faaliyetlere iligkin masraflarin paylasimina yonelik ikili veya cok tarafli
mutabakat zabitlar1 imzalamak ve sermaye piyasalariyla ilgili her tirlii is
birligini yapmak,

Sermaye piyasalarinin gelismesini teminen yeni sermaye piyasasi kurumlarina
ve araglarina iliskin usul ve esaslar1 diizenlemek ve bunlar1 denetlemek,
Halka agik ortakliklarda gorev alacaklar, sermaye piyasast kurumlarinin
yonetici ve diger calisanlarinin mesleki egitimi, mesleki yeterliligi ve mesleki
ehliyetlerini gosterir sertifika verilmesine iliskin esaslari belirlemek, bu
amaglarla merkez veya sirket kurmak ve bunlarin faaliyet usul ve esaslarini
belirlemek,

Sermaye piyasasinda yatirimci ve tasarruf sahiplerine yonelik olarak yatirim
tavsiyesinde bulunacak kisiler ve kuruluslarin uyacaklar1 ilke ve esaslari

belirlemek,
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e Kamuyu Aydimlatma Platformunun isletim ve ¢alisma esaslar1 ile bu Kanun
kapsaminda Kurula yapilacak bildirim ve bagvurularin usul ve esaslarini
belirlemek,

e Sermaye piyasast kurumlarinin, halka acik sirketlerin, borsalarin ve 06z
diizenleyici kuruluslarin bilgi sistemlerinin igletimine ve bu Kanun
cercevesindeki denetimine iligkin usul ve esaslari belirlemek,

e Yerli veya yabancit akademisyen veya uygulamacilardan olusan c¢alisma
gruplarina veya kisilere, mevcut veya gelecekteki diizenleme tercihlerinde esas
teskil etmek {izere sermaye piyasalarina iliskin ulusal veya uluslararasi nitelikli
bilimsel arastirmalar yaptirmak,

e Kurulun iiyesi bulundugu uluslararas1 kuruluslar, mali, iktisadi ve mesleki
tesekkiiller ile Tiirkiye’nin dogrudan iiyesi bulundugu uluslararas: kuruluslarin
calismalarina katilmak, bu kuruluslarla ortak projeler gelistirmek ve
projelerine katkida bulunmak,

e Kurulun gorev alani ile ilgili uluslararasi kuruluslara, mali, iktisadi ve mesleki

tesekkiillere tiye olmaktir” (https://spk.gov.tr/hakkimizda/gorev-yetki-ve-

sorumluluklar#).

Tiirkiye’de hazirlanan finansal raporlarin uluslararasi standartlarla uyumlu
olarak diizenlenmesi ve denetlenmesi i¢in standartlar hazirlamak ve etkin bir kamu
gozetimi saglamak misyonuyla hareket eden Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim
Standartlar1 Kurumu (KGK) Avrupa Birligi ile esdeger kamu gozetim sistemi siiregleri
uygulamaktadir. KGK tarafindan yayinlanan 2021 Faaliyet Raporunda, kurumun
gorev ve yetkileri agagidaki gibi agiklanmistir (KGK Faaliyet Raporu, 2021: 3):

e “Uluslararas1 standartlarla uyumlu olarak Tiirkiye Muhasebe Standartlarini ve
bu standartlarin uygulamasina iligkin olarak yine uluslararasi standartlarla
uyumlu ulusal denetim standartlarini olusturmak,

e Diger yetkili kurum ve kuruluslarin bu alanda olup kendi konular1 dahilinde
yapacaklar1 diizenlemeleri onaylamak,

e Bagimsiz denetci ve denetim kuruluslari i¢in sartlar1 ve calisma prensiplerini

belirlemek,


https://spk.gov.tr/hakkimizda/gorev-yetki-ve-sorumluluklar
https://spk.gov.tr/hakkimizda/gorev-yetki-ve-sorumluluklar
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e Bagimsiz denet¢i ve denetim kuruluslarini yetkilendirmek, ilan etmek, resmi
sicile kaydetmek, kamuoyunun siirekli bilgisine sunmak,

e Bagimsiz denet¢ci ve denetim kuruluslarinin faaliyetleri ile denetim
caligmalarinin ulusal standart ve diizenlemelere uyum agisindan gdzetimini
yapmak ve denetlemek,

e inceleme ve denetim faaliyetleri sonucunda bu alanda gerekli yaptirimlari
uygulamak,

e Bagimsiz denetim meslek mensuplarina yonelik sinav, yetkilendirme, tescil,
disiplin ve sorusturma islemlerini yapmak, siirekli egitim standartlar ile
mesleki etik kurallarini belirlemek ve bunlarin kalite gilivence sistemini
olusturmak, bu alanlar1 gelistirmek, yetkinlestirmek,

e Diizenlemek ve denetlemekle gorevli oldugu alana iliskin ikincil diizenlemeler
yapmak, kararlar almak,

e Kurumun gorev alamyla ilgili konularda uluslararasi uygulamalar1 ve
gelismeleri izlemek, muhasebe ve denetim alanlarinda ¢alisan uluslararasi

kuruluslarla is birligi yapmaktir.”

Denetim kalitesini 6lgmeyi amaglayan bircok caligmada, faydali finansal
bilgiyi ifade eden denetim kalitesinin bir gostergesi olarak denetim firmasinin boyutu
Olctit alinmistir. Bu baglamda, diinyada dort biliyiik bagimsiz denetim firmasi olarak
hizmet veren KPMG (Klynveld Peat Marwick Goerdeler), Deloitte, E&Y (Ernst &
Young) ve PWC (PricewaterhouseCoopers) tarafindan hazirlanan finansal
raporlamalar ile diger denetim firmalar1 tarafindan hazirlanan denetim raporlari
literatiirde sik¢a karsilastirilmaktadir. Memis ve Cetenak (2012) calismalarinda dort
biiyiikk denetim firmasindan biri tarafindan denetlenme faktoriiniin, daha kaliteli bir
denetime isaret eden Kar yonetimini azalttigini raporlamislardir. Eshleman ve Guo
(2014) denet¢i firma bazinda muhasebe beyanlarinin yenilenme sikligini ele alarak
yaptiklar1 calismada, dort biiyiik denet¢ilerinin daha yiiksek kalitede denetimler
gerceklestirdigini savunmaktadirlar. Denetim kalitesi tizerinde dort biiytik etkisini test
eden Che, Hope ve Langli (2020); daha kaliteli personel istthdam etme yetenegi,
O0grenmeye daha fazla 6nem verilmesi ve daha giiclii tesvik ve izleme sistemlerine

sahip olmalar1 nedeniyle denetim kalitesinin dort biliyiik firmada daha yliksek
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oldugunu isaret etmektedirler. Acar, Senal ve Usul (2011), Tiirkiye’deki bagimsiz
denetimin kalitesini degerlendirmeyi amaclayan c¢aligmalarinda denetim firmalarmin
denetim dis1 hizmet gelirlerinin denetim gelirlerine oraninin yiiksek oldugunu tespit
etmigler ve bu durumun bagimsizlia zarar vererek bagimsiz denetim kalitesinin
azalmasina neden olabilecegi sonucuna varmiglardir. Ayrica, Tiirkiye’deki denetim
kuruluslarinin biiyiik bir kisminin kalite giivence sistemi olusturmadiklarini ve kalite
giivence sistemine sahip kuruluslarin ise son zamanlarda kalite giivence

incelemesinden gegmediklerini ¢aligmalarinda belirtmislerdir.
1.2.2. isletmelere Ozgii Faktorler

Finansal raporlamanin kalitesi, isletmelerin sahip olduklar1 6zelliklere gore de
degisebilmektedir. Isletmenin biiyiikliigii, sermaye ve sahiplik yapisi, borsada islem

gérme durumu ve kurumsal yonetim bu konudaki baslica etmenlerdir.
1.2.2.1. sletmelerin Biiyiikliigii

Isletmelerin biiyiikliigii; calisan sayisi, ciro (gelir), varliklar, piyasa degeri,
tiretim kapasitesi, kar, sube ve lokasyon sayist gibi farkli kriter ve gostergeler
kullanilarak 6lgiilebilmektedir. Isletmelerin organizasyon yapisi, isletmede calisan
personellerin egitim ve yetkinligi, c¢alisan iligkileri, i¢ denetim-girdi kontrolii
stireclerinin varlig ve siire¢ yonetimi gibi baslica konular isletmelerin biiyiikligi ile
baglantili olup, finansal raporlamaya etki eden faktorler arasindadir. Bu baglamda

biiyiik isletmelerin;

e Finansal raporlama i¢in daha fazla kaynak ve uzmanlik ayirarak, muhasebe
islemlerini yonetmek icin yeterli deneyime sahip muhasebe ve finans
profesyonellerine sahip olmalar1 beklenmektedir.

e Kiigiik isletmelere nazaran daha fazla yasal zorunluluga tabii olduklarindan
finansal raporlamalarinin dogrulugu ve seffafliginin arttig1 diisiiniilmektedir.

e Daha etkili i¢ kontrol sistemlerine sahip olmak durumundadirlar. Bu
kontrollerin finansal raporlama hata ve hilelerini 6nlemeye katki saglamasi

ongoriilmektedir.
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e Gelismis bilgi teknolojisi ve finansal raporlama sistemlerine yatirim yaparak,
verilerin dogru ve hizli bir sekilde toplanmasint ve raporlanmasini
saglamaktadirlar.

o Kapsamli ve karmasik risk yonetimi stratejilerine sahip olmalari, finansal
raporlama siireglerinde olasi hatalar1 ve manipiilasyonlar1 azaltmaya yardimci

olmas1 beklenmektedir.

Zor ve Korga (2020) TMS ve TFRS’lerin kazang yonetimi uygulamalarina
etkisini aragtirdig1 ¢alismalarinda, firma buyikligi ile kazang yonetimi uygulamalar:
arasinda anlamli ve negatif yonli bir iliski oldugunu sonucuna ulasmiglardir. Karacaer
ve Ozek (2010), Memis ve Cetenak (2012), Gray ve calisma arkadaslar1 (2015),
Sellami ve Slimi (2016) tarafindan yapilan ¢alismalarla benzerlik gostererek; biiyiik
firmalarda kazang yonetimi uygulamalarinin daha az oldugu ve muhasebe bilgi

kalitelerinin kiiglik firmalara oranla daha yiiksek oldugu soylenebilmektedir.
1.2.2.2. isletmelerin Sermaye Yapisi

Isletmelerin sermaye yapisi, finansman kaynaklarmin yani 6zsermaye ve
borglarin bilesiminden olusmaktadir. Sermaye yapisi, isletmelerin faaliyetlerinden
elde ettigi finansal bilgilerin dogrulugunu, seffafligini ve giivenilirligini

etkileyebilecek 6neme sahiptir.

Isletmenin sahip oldugu borg ve dzkaynak oranlar1 firmaya finansal esneklik
ya da finansal stres yaratabilme etkisine sahiptir. Bor¢ oraninin yiiksek olmasi, kredi
verenlerle iligkilerini korumak ya da giinliik faaliyetlerini finanse edebilmek amaciyla
finansal tablolarinda bazi bilgileri manipiile ederek saklamasina neden olarak
muhasebe bilgi kalitesi lizerinde negatif bir etki yaratabilmektedir. Diger taraftan,
yiiksek 6zsermaye oranina sahip isletmeler, genellikle finansal bilgilerini daha seffaf
ve glivenilir bir sekilde sunma egiliminde olup, daha yiiksek muhasebe bilgi kalitesine
sahip olmalar1 dngoriilmektedir. Dengeli bir bor¢/6zkaynak orani, isletmelerin uzun
vadeli stratejik hedeflerine odaklanmalarini saglayarak, finansal bilgilerin kalitesini

olumlu yonde etkilemesi beklenmektedir.
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Hukuki ve politik sistemden etkilenen isletmelerin sermaye yapilarinda banka
finansmanimin yaygin olarak kullanildigi, yliksek politik riske sahip iilkelerde
muhasebe bilgi kalitesinin diisiik oldugu ileri siiriilmektedir (Arici, 2017: 225).

1.2.2.3. isletmelerin Sahiplik Yapisi

Sahiplik yapisi, igletmenin miilkiyet haklarmin nasil dagildigin1 ve kontrol
edildigini ifade etmektedir. Aile sirketleri, halka acik sirketler, kamu sahipligindeki
isletmeler ve 6zel sermayeli sirketler gibi farkli sahiplik yapilari, finansal raporlama
ve bilgi kalitesinde 6nemli farklar yaratan etmenlerdir. isletmelerde finansal tablolarmn
ve diger tiim raporlarin hazirlanmasinda iist yonetim rol almaktadir. Yonetim kurulu
ve diger yoneticilerin bireysel ozellikleri, yonetim degisikligi gibi konular finansal

tablolarin olusturulmasinda 6nem arz etmektedir.

Aile sirketlerinde, yonetimin de genellikle aile {iyeleri arasinda paylagilmasi
nedeniyle taraflilik ve gizlilik 6nemli bir husus haline gelmekte ve finansal bilgilerini
kamuoyuna ve yatirimcilara agiklama konusunda hassasiyetler olabilmektedir. Bazi
aile sirketlerinde ise, yonetimin daha uzun siireli stratejik kararlar alabilmesi ve

istikrar1 sayesinde finansal bilgi kalitesinde iyilesme goriilebilmektedir.

Halka ac¢ik ve yabanci yatirnmli sirketlere diizenleyici kurumlar tarafindan
getirilen yasal zorunluluklar nedeniyle finansal bilgilerin kalitesi ve seffaflig
genellikle halka agik olmayan sirketlere gore daha yiiksek olmasi beklenmektedir.
Ayrica, yatirimcer giivenini korumak ve sermaye piyasalarinda rekabet¢i kalabilmek

amaciyla detayli ve dogru raporlama yapma ihtiyaglart bulunmaktadir.

Ayrica; yonetim kurulu iyelerinin gérev siiresi, bagimsizligi ve kurulun
biiyiikliigii, finansal raporlama kalitesini etkilemektedir. Yoneticilerin davranisini, etik
degerlerini, risk tercihlerini ve ilgi alanlarini etkileyen demografik (yas, cinsiyet,
egitim vb.) ve kisilik oOzellikleri yoneticilerin davranislarina etki ederek finansal

raporlama kalitesinde fark olusturmaktadir.

Deneyimli ve finansal becerilere sahip yoneticilere sahip isletmelerin finansal
tablolarinda hata yapma olasilig1 daha diisiiktiir. Bununla birlikte, muhasebe ve finans
yoneticileri tarafindan yapilan aragtirmalar, zayif kurumsal yonetim sistemlerine sahip

isletmelerin kar yonetimini azalttigin1 gdstermektedir (Once, 2019: 32).
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1.2.2.4. Borsada Islem Gérme Durumu

Isletmelerin borsada listelenmesi ve islem gérmesi genel anlamiyla kapsaml
bir siire¢ olup, isletmelerin bulundugu iilke ve sektér durumlarina bagli olarak
degiskenlik gosterebilmektedir. Ozellikle Avrupa ve Amerika Birlesik Devletleri'nde
isletmelerin finansman saglamak i¢in genel olarak sermaye piyasalarini kullandigs,
halka agik isletmelerin sayisinin yiiksek oldugu ve isletmelerin 6zsermaye agirlikli bir
kaynak yapisina sahip oldugu goriilmektedir.

“Halka arz, sermaye piyasasi aracglarinin satin alinmasi i¢in farkli yollardan
yapilan genel bir ¢agri ve bu c¢agrinin devaminda gergeklestirilen satis1 ifade
etmektedir. Paylarin halka arz1 ya da bir sirketin halka a¢ilmasi, sermayesini olusturan
mevcut paylarinin veya sermaye artis1 yapilarak ihra¢ edilecek yeni paylarin halka

satilmasidir” (Borsa Istanbul, 2024: 6).

Borsada islem gormek, bir sirketin finansal bilgi kalitesini ¢esitli sekillerde
etkileyebilmektedir. Oncelikle bir sirketin sermaye piyasalarinda islem gérebilmesi
icin belirli pazar sartlarin1 saglayabilecek biiyiiklik ve yetkinlikte olmasi

gerekmektedir. Genel bir bakis agisiyla sermaye piyasalarinda islem goren sirketlerin;

e UFRS’lere ve genel kabul gormiis muhasebe standartlarina uygun olarak
finansal raporlama yapmalari yasal zorunluluktur. Bu durum, finansal
bilgilerin daha dogru, giivenilir ve zamaninda olmasini saglamaktadir.

e Bagimsiz denetgiler tarafindan diizenli olarak denetlenmeleri gerekmektedir.
Bu denetim siirecleri, finansal raporlardaki hatalarin ve yanlis beyanlarin
onlenmesine yardim etmekle birlikte, finansal raporlama kalitesini artic1 yonde
etki saglamaktadirlar.

e Daha kapsamli kurumsal yOnetim wuygulamalarina sahip olmasi
beklenmektedir. Iyi kurumsal yénetim, finansal raporlama siireclerinin objektif
ve diiriist olmasina katkida bulunmaktadir.

e Yatinmcilaria karsi daha hesap verebilir durumda ve yatirimcilarin talepleri
dogrultusunda daha ayrintili ve agiklayici finansal bilgiler sunmak durumunda

olmalar1 gerekmektedir.
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Ayrica borsada islem gormek, sirket yonetimi {lizerinde piyasa kosullarina ve
hisse senedi fiyatlarina duyarli olma baskisi yaratma potansiyeline sahiptir. Bu baski,
finansal performansi iyilestirmek amaciyla daha dikkatli ve 6zenli finansal raporlama
yapilmasini saglayarak finansal raporlardaki bilgi kalitesini artirict yonde olumlu

olarak etkileyecektir.
1.2.2.5. Kurumsal Yonetim Anlayisi

Kurumsal yonetim; sirketin yonetim c¢ergevesinin, hissedarlarinin ve diger
paydaslarinin beklentileri dikkate alinarak, siirdiiriilebilir deger yarayacak sekilde
tasarlanmasidir. Daha genis bir tanimla, stirdiiriilebilir bir sekilde deger yaratma ve
uzun vadede sirketin stirekliligini saglama amaglar1 dogrultusunda sirket faaliyetleri
yiirtitiiliirken; yonetim kurulu, {ist yonetim, hissedarlar ve diger paydaslarla olan
iliskilerin, bunlarin rol ve sorumluluklarinin seffaflik, adillik, hesap verilebilirlik ve
sorumluluk ilkeleri esas alinarak en uygun sekilde tasarlandigi, yonetim ve denetim
fonksiyonlarmin birbirinden ayrildigi, hissedarlarin ¢ikarlart korunurken diger ilgili
paydaslarin hak ve menfaatlerine de saygi gosterildigi, iyi sirket yonetim bigimidir

(Alp ve Kilig, 2014:37).

Kurumsal yonetim anlayisinin dort temel dayanagini kisaca 0Ozetlemek

gerekirse;

“Seffaflik, pay sahiplerinin ve sermaye piyasasinda rol sahibi tiim aktdrlerin

tam bilgilendirilmesini ve aydinlatilmasin1 hedeflemektedir.

Esitlik, sadece pay sahiplerine degil; ¢alisanlara, alacaklilara, miisterilere,

kamuya yani sirketle menfaat ilgileri bulunanlara genis kapsaml esit islem ilkesidir.

Hesap verilebilirlik, yonetimin seffafligina, dogruluguna, kararlarin
aciklanabilirligine, kararlarin bir hakli sebebi, adil temeli olduguna ve profesyonel

niteligine gdnderme yapmaktadir.

Sorumluluk ise, gorevden kaynaklanan yiikiimliiliklere tam baglilik, bunlari

geregi gibi bilingle hesap verilebilirlik baglaminda yerine getirme anlamindadir”
(SPL, 2024:80).
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“Kurumsal yonetim ile amagclanan, ilgili taraflarin karsilikli hak ve
yiikiimliiliiklerinin belirlenmesi ve yatirimci giiveninin saglanmasidir. Kurumsal
yonetim, ortaklik hedefleriyle bunlara ulasim araglarinin belirlenmesini ve zaman
icerisinde yonetimin bu dogrultusunda karar verip vermediginin gdzlemlenmesini
saglar. Ortaklik performansinin kontrolii, yoneticilerin hesap verme sorumluluklar
acisindan da onemlidir. Iyi bir kurumsal yonetim, sirketlere finansman kolayhgi,
sermaye maliyetinin diisiik tutulmasini ve sermayenin verimli kullanilmasini saglar,
yerli ve yabanci yatirimeilarin gliveni kazanilarak uzun vadeli sermaye girisi hizlanir”

(Sakarya ve Ozmen, 2008: 104).

Kurumsal yonetim uygulamalar1 ilk olarak Ingiltere’de kullanilmaya
baslanmis; diger bir¢ok lilke ve uluslararasi kuruluslara 6rnek olmustur. Birlesik
Krallik Kurumsal Y6netim Kodu’nun ilk versiyonu 1992 yilinda yayinlanmistir. Bu
kodda kurumsal yonetim “sirketlerin yonetildigi ve kontrol edildigi sistem” olarak
tanimlanmistir.  YOonetim  kurullar1 ~ girketlerinin =~ yonetisiminden sorumludur.
Hissedarlarin rolii ise, yoneticileri ve denetgileri atamak ve uygun bir yapinin mevcut
oldugu konusunda emin olmaktir. Tiim bu hususlar bugiin de gecerlidir; ancak
sirketlerin, hissedarlarinin ve daha genis paydaslarin faaliyet gosterdigi ortam hizla
gelismeye devam etmektedir (The UK Corporate Governance Code, 2018: 1).
Kurumsal ydnetimi Ingiltere’deki mevcut kurumsal ydnetime iliskin hukuki gerceve;
2006 tarihli Sirketler Yasas1 (Companies Act 2006), Kotasyon Kurallar1 (Listing
Rules), Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik Kurallar1 (Disclosure and Transparency
Rules), Izahname Kurallari (Prospectus Rules), Finansal Raporlama Konseyi
tarafindan sirketler icin yayimlanan Birlesik Krallik Kurumsal Yénetim Kodu (UK
Corporate Governance Code) ve kurumsal yatirimeilar i¢in yayimlanan Birlesik
Krallik Yonetim Kodu (UK Stewardship Code) ve Devralma Kodu (Takeover Code)
gibi ¢cok sayida diizenlemeden olusmaktadir (LSE, 2012: 17). Yillar igerisinde Birlesik
Krallik’in kurumsal yonetim ¢ercevesine yonelik artan talepler dogrultusunda, Birlesik
Krallik Kurumsal Y6netim Kodu revize edilmis ve genisletilmistir. 2018 yili Temmuz
aym yayinlanmig olan giincel Birlesik Krallik Kurumsal Yonetim Kodu, bes ana
bolimden olusmaktadir: (i) Yonetim Kurulu Liderligi ve Sirket Amagclari, (ii)

Sorumluluklarin Paylasilmasi, (iii) Olusum, Yedekleme ve Degerlendirme, (iv)



62

Denetim, Risk ve i¢ Kontrol (v) Ucretlendirme. Her bir boliim Ilkeler (Principles) ve
Hiikkiimler (Provisions) olmak tizere kapsamli maddeler igermektedir. Bu maddeler
kat1 bir kurallar dizisi ortaya koymamakla beraber, “uy ya da acikla” esnekligi
sunmaktadir. Ayrica Finansal Raporlama Konseyi tarafindan, Birlesik Krallik
Kurumsal Yonetim Kodu ilkelerinin yonetim kurullarinca ve denetim komitelerince
dogru uygulanmasina iliskin faaliyetleri desteklemek amaciyla Yonetim Kurulu
Etkinligi Rehberi (Guidance on Board Effectiveness), Denetim Komiteleri Rehberi
(Guidance on Audit Committees) ve Risk Y&netimi, i¢ Kontrol ve Ilgili Finansal ve
Ticari Raporlama Rehberi (Risk Management, Internal Control and Related Financial

and Business Reporting) yaymlanmustir.

Almanya’da kurumsal yonetim kodunu yayimlama sorumlulugu Hiikiimet
Komisyonu (Government Commission) adli bir kurula verilmistir. Alman Sirketleri
Kanunu'na (German Stock Corporation Act) gore, paylart borsada islem goren
sirketlerin Alman Kurumsal Yonetim Kodu’nda yer alan ilke ve Onerilere “uygula
veya uygulayamiyorsan agikla” yaklagimi ¢ergevesinde uymalari zorunludur (Alp ve
Kilig, 2014: 95-96). 2022 yilinda revize edilen Alman Kurumsal Yoénetim Kodu’nda
yer alan ilke ve Oneriler yedi ana bolimden olusmaktadir: (i) Yonetim ve Denetim, (ii)
Yonetim Kurulu Atamalari, (iii) Denetim Kurulu’nun Yapisi, (iv) Denetim Kurulu
Prosediirleri, (v) Cikar Catismalari, (vi) Seffaflik ve Dis Raporlama ve (vii) Yonetim
Kurulu ve Denetim Kurulu Ucretlendirmeleri. Her bir béliimde ilkeler (Principles) ve
Oneriler (Recommendations) yer almaktadir. Baz1 boliimlerde ise bunlara ek olarak
Oneri ve Tavsiyeler (Recommendations and Suggestions) bulunmaktadir. Ilkeler,
sorumlu yonetim i¢in onemli yasal gereklilikleri yansitmaktadir; yatirnmei ve diger
paydaslan bilgilendirmek i¢in kullanilmaktadir. Sirketler, ilkelerin i¢inde bulunan
tavsiyelerden ayrilabilirler, ancak bu durumda her yil ayrildiklart noktalar
aciklamakla yikiimlidiirler (“uy ya da acikla™). Sirketler, kural i¢inde bildirilen
Onerilerden ise aciklama yapmadan ayrilabilmektedirler (German Corporate

Governance Code, 2022: 2).

Tiirkiye’de kurumsal yonetim konusundaki ilk ¢alisma, goniillii bir is diinyasi
kurulusu olan Tiirk Sanayicileri ve Is Insanlari Dernegi (TUSIAD) tarafindan

yapilmistir. TUSIAD Kurumsal Yonetim Calisma Grubu tarafindan hazirlanan
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“Kurumsal Yoénetim: En Iyi Uygulama Kodu” 2002 yilinda yayinlanmistir. Daha
sonra, “2003 yilinda hazirlanan Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) Kurumsal Yonetim
Ilkeleri ile halka acik sirketler icin tavsiye niteliginde olan ilkeler agiklanmistir. 2004
vilinda SPK’nin Uyum Beyani diizenlemesi ile halka agik sirketler, bu ilkelere ne
Olciide uymakta olduklarini ve uymadiklart hususlar ile ilgili gerekcelerin neler
oldugunu faaliyet raporlarinda agiklamakla yiikiimlii tutulmugtur” (Onbulak, 2017:
111). Bu ilkeler ve uyum beyani, kurumsal yonetim konusunda 6ncii bir kurulus olan
Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (Organisation for Economic Co-operation and
Development-OECD) ilkelerinin 1s1ginda hazirlanmis olup Avrupa Birligi (AB)
standartlar1 ile uyum gostermektedir. AB miiktesebat1 i¢erisinde temel kriter olarak
diizenlenmis olan “uygula veya uygulayamiyorsan agikla” ilkesi Tiirk kurumsal
yonetim hukukunda da yer almaktadir. Seri: IV No: 56 sayil1 “Kurumsal Yonetim
llkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig” ekinde yer alan “Yeni
Kurumsal Yonetim ilkeleri Uyum Raporu Formati” dért ana boliim icermektedir: (i)
Pay Sahipleri, (ii) Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik, (iii)) Menfaat Sahipleri ve (iv)
Yonetim Kurulu. Kurumsal ydnetimi tesvik amaciyla Borsa Istanbul’da 2007 yilindan
itibaren kurumsal yonetim ilkelerini uygulayan sirketlerin dahil edildigi Kurumsal
Yonetim Endeksi (XKURY) hesaplanmaktadir. SPK tarafindan belirlenen
derecelendirme kuruluslar tarafindan bu sirketlere kurumsal yonetim derecelendirme

notu verilmektedir (Kargin, 2015: 503-504).
1.3.Kita Avrupasi ve Anglo-Sakson Muhasebe Sistemleri Yaklasimi

“Kita Avrupast" terimi, Avrupa anakarasinda bulunan tilkeleri ifade etmekte ve
genellikle Birlesik Krallik (ingiltere, iskocya, Galler, Kuzey Irlanda) gibi adalarla
cevrili olan Avrupa iilkeleri disinda kalan anayasal bolgeleri belirtmek icin
kullanilmaktadir. Bu terim, hem cografi bir ifade olarak hem de farkh kiiltiirel ve
siyasal degerleri tanimlamak i¢in kullanilan bir kavramdir. Giiniimiizde, Kita Avrupasi
tanimu tilkelerinin tarih, kiiltlir, ekonomi ve siyaset alanlarindaki ortak yonlerini
anlamak agisindan Onemlidir. Fransiz ve Alman ekollerinden dogan Kita
Avrupast’nda, ulusallik kavrami yerine Avrupali kimligi ile ortak yasam ve hedefler
ile sosyal demokrasi 6n plandadir. Ekonomik anlamda genel olarak piyasa

ekonomisine kargi olmamakla beraber, liberal ve muhafazakar 6zelliklere sahiptirler.
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“Anglo-Sakson" terimi, Ozellikle erken Orta Cag'da (yaklasik olarak 5.
yiizyildan 11. yiizyila kadar) Ingiltere'ye yerlesen ve bdlgeyi yoneten Germen kdkenli
kabileler olan Angllar ve Saksonlari tanimlamak i¢in kullanilmaktadir. Ayn1 zamanda,
bu donemde yasayan insanlarin kiiltiiriint, dilini ve geleneklerini ifade etmektedir.
Giiniimiizde, anadili Ingilizce olan Ingiltere, ABD, Avustralya ve Kanada’ya ait
hukuki, felsefi, bilimsel, ulusal, yapisal ve kiiltiirel benzerlikler nedeniyle bu iilkeler
Anglo-Sakson olarak adlandirilmaktadirlar. Benzer i¢ ve dis politikalara sahip bu
tilkeler, birbirlerini kiiresel anlamda destekleyerek daha pragmatik, ekonomik anlamda

neoliberal ve kiiresellesmeci bir benimseyise sahiptirler.

Muhasebe bilgi sistemleri yaklagimlar1 agisindan hangi kesimin ¢ikarlarini esas
aldig1 g6z oniinde bulundurularak, hissedarlarin ¢ikarlarina odaklanan “Anglo-Sakson
Modeli” ile hissedarlar dahil tiim paydaslarin ¢ikarlarini hedef alan “Kita Avrupasi
Modeli” olarak iki ayr1 smiflandirma yapilabilmektedir. Literatiirde ‘hissedar
yaklagimi” ve “icerdekiler sistemi” olarak adlandirilan Anglo-Sakson modelini
uygulayan baslica iilkeler Ingiltere, ABD, Avustralya ve Kanada iken; “paydas
yaklasim1” ve “disardakiler sistemi olarak™ literatiirde adlandirilan Kita Avrupasi
modelini uygulayan baslica iilkeler ise Almanya, Japonya, Fransa ve Isvigre’dir.
Muhasebe bilgi sistemlerinde ve kurumsal yonetimdeki bu ayrismanin nedeni, bu
iilkelerdeki sirketlerin i¢inde bulundugu yasal, ekonomik ve kiiltiirel yapilarin

farkliliklardir.

Anglo-Sakson modeli ile Kita Avrupast modelinin degisik agilardan

karsilastirilmasi Tablo 1.15°te 6zet bir sekilde verilmektedir:

Tablo 1.15. Anglo-Sakson modeli ile Kita Avrupast modelinin karsilastirilmasi.

Karsilastirma Olgiitii

Anglo-Sakson Modeli

Kita Avrupast Modeli

Modelin literatiirdeki
diger isimleri

e Hissedar yaklagimi
(shareholder approach)

e icerdekiler sistemi
(insider system)

e Anglo-Amerikan modeli

e Paydas yaklagim
(stakeholder approach)

e Disardakiler sistemi
(outsider system)

e Alman/Japon modeli

Modeli uygulayan
ornek iilkeler

e Ingiltere, ABD,
Avustralya, Kanada

e Almanya, Japonya,
Fransa, Isvicre




Modelin uygulandig e Ortak hukuk sistemi e Kita Avrupasi hukuk
tilkelerdeki ortak (common law) sistemi (civil law)
ozellikler e Esnek ve ilke bazli e Kati ve kural bazlh
diizenlemeler diizenlemeler
e Daginik miilkiyet yapis1 | ® Yogunlagmis miilkiyet
yapist
e Sahiplik ve yonetimin e Sirketin biiyiik
birbirinden ayrigmast ortaklarinin yonetimde
bulunmasi
e Pay sahipliginde e Aileler, 6zel sirketler ve
kurumsal yatirimcilar mali kurumlar 6nemli
O6nemli aktor aktorler
e Gelismis, likit ve derin e Gelismis ve etkili
sermaye piyasalarinin bankacilik sisteminin
varligi varligi
e Ele gecirmeler yaygin e Ele gecirme yaygin degil
e Piyasanin miyop bakis e Piyasanin uzun vadeli
agist bakisi
e Paydaglarin sirket e Calisanlarin ve diger
yonetiminde roliiniin paydaslarin sirket
bulunmamasi yonetiminde yer almalari
e Sirketin amacinin e Sirketlerin sosyal
hissedarin refahini kurumlar oldugu ve tim
maksimize etmek oldugu paydaslarin refahini
gorusii artirmasi gerektigi
goriisii
Sirket yonetimindeki o Vekalet problemi e SOmiirii/istismar
(agency
temel sorun problem): Sahip ile problemi
yOneticinin ¢ikarlarinin (expropriation
catigmast problem): Biiyiik
hissedarin kii¢iik/
azinliktaki ortaklarin
¢ikarlarini gdzetmemesi
Kurumsal yonetimin e Hissedarlarin ¢gikarlarini1 | e Hissedarlar yani sira
oncelikli amact korumak diger paydaslarin da
haklarini korumak;
toplum, ¢evre ve etik
degerlere saygili olmak

Kaynak: Alp ve Kilig, 2014: 69
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Kita Avrupasi iilkelerinde hukuk sisteminde, devlet yasa belirleyici tek merci

olup muhasebe konusunda da kurallarin belirlenip uygulanmasinda onciidiir. Anglo-



66

Sakson hukuk sisteminde ise, muhasebeye iliskin diizenlemeler ve uygulamalar
muhasebe meslek mensuplari ve kuruluslar tarafindan belirlenmektedir. Ayrica Kita
Avrupasi tilkelerinde, Anglo-Sakson iilkelerine kiyasla daha uzun vadeli ve daha az
muhasebe bilgisi igeren finansal raporlar sunulmaktadir. Anglo-Sakson fiilkelerinde
hissedarlarin ¢ikarlarin1 gozetilirken, Kita Avrupasi lilkelerinde hissedarlarin yani sira
diger paydaslarin da haklarin1 korumak 6nemlidir. Politik etkilerin fazla oldugu Kita
Avrupasi iilkelerinde vergi odakli muhasebe kiiltiirii hakim iken, Anglo-Sakson hukuk
sisteminde muhasebe, bilgi verme odaklidir (Demir, 2021: 215). Karma bir yapiya
sahip Tiirkiye ise, birgok konuda Kita Avrupasi iilkelerine daha yakin olmakla beraber
ekonomik ve finansal piyasalarin biiyiikligii anlaminda bu {ilkelerdeki gelisimleri

geriden takip etmektedir.
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IKINCi BOLUM
MUHASEBE BiLGi SISTEMI VE BILGI KALITESI

Muhasebe bilgi sistemleri, finansal islemleri kaydetmek, Ozetlemek ve
raporlamak i¢in kullanilan sistemlerdir. Bilgi kalitesi ise, bu sistemlerin irettigi
bilginin gilivenilirlik, gecerlilik, zamaninda olma, tamlik ve erisilebilirlik gibi belirli
kriterlere ne kadar uydugunu ifade etmektedir. Yiiksek kaliteli muhasebe bilgisi, karar
vermeyi kolaylastiran, riskleri azaltan ve isletmelerin finansal durumlar1 hakkinda
daha net bir goriis sunan dogru, giincel ve giivenilir bilgilere dayanmaktadir. Bu
nedenle, muhasebe bilgi sistemlerinin verimli ¢alismas1 ve yiiksek kaliteli bilgi
tiretmesi, isletmelerin rekabet giiclinii artirmak ve stirdiiriilebilirliklerini saglamak igin

kritik Gneme sahiptir.
2.1. Muhasebe Bilgi Sistemi

Muhasebe bilgi sistemi, bir orgiitiin kaynaklarinin olusumu, bu kaynaklarin
kullanilma bigimi Orgiitiin faaliyetleri sonucunda bu kaynaklarda meydana gelen artig
ve azaliglar1 ve Orglitiin finansal agidan durumunu agiklayan bilgileri iireten, bunlari
ilgili kisi ve kuruluglara ileten bir sistemdir. Bu siire¢, karar alma durumunda olanlarin
tutarl karar alabilmeleri amaciyla varliklar, kaynaklar ve faaliyet sonuglarina iliskin
dogru ve giivenilir bilgileri zamaninda saglama amacina yonelik olarak faaliyet

gosterir (Atabey, 2010: 3).

“Bir organizasyonda muhasebe bilgi sistemi ii¢ ©Onemli islevi yerine
getirmektedir. Bunlar (Parlakkaya ve Tekin, 2002: 676):

a) Faaliyetler ve islemler hakkindaki verileri toplamak ve kayit etmek,

b) Planlama, uygulama ve kontrol faaliyetleri i¢in karar vermeden kullanilmak
tizere veriyi isleyerek bilgiye doniistiirmek,

¢) Organizasyon varliklarini korumak i¢in gerekli kontrolleri saglamaktir. Bu
kontroller, ihtiya¢ duyuldugu zaman dogru ve giivenilir verilere ulasilmasini

saglamaktadir.”

Yabanci kaynaklarda ise muhasebe bilgi siteminin taniminda genellikle
muhasebe sisteminin dgelerine yer verilmektedir. Ornegin; muhasebe bilgi sistemi

finansal verileri ve diger verileri ¢esitli karar vericilere iletilecek bilgilere doniistiirmek
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icin tasarlanmis insan ve ekipman gibi kaynaklarin bir biitlinii olarak tanimlanmistir
(Bodnar, 2010:1). Muhasebe bilgi sistemi, organizasyon igindeki ¢esitli i¢ ve dis karar
vericiler grubuna veri toplamak, bilgi islemek ve raporlamak i¢in tasarlanmis birbiriyle

iliskili faaliyetler, belgeler ve teknolojiler setidir (Hurt, 2008:5).
Muhasebe bilgi sisteminin alt1 bileseni bulunmaktadir (Romney, 2012:30):

i “Sistemi kullanan kisiler,

ii. Veri toplamak, islemek ve saklamak i¢in kullanilan prosediir ve
talimatlar,

iii. Kurulus ve isletme faaliyetleri hakkindaki veriler,

v, Verileri islemek i¢in kullanilan yazilim,

V. Mubhasebe bilgi sisteminde kullanilan bilgisayarlar, cevresel aygit ve ag
iletisim cihazlar1 dahil olmak tizere bilgi teknolojisi alt yapisi,

Vi. Muhasebe bilgi sistemi verilerinin giivenligini saglayan i¢ kontroller ve

giivenlik onlemleri.”

Yonetim bilgi sisteminin alt sistemlerinden biri olan muhasebe bilgi sistemi
finansal, maliyet ve yonetim muhasebelerini igceren genis bir kavramdir. Diger bilgi
sistemlerinde oldugu gibi, muhasebe bilgi sisteminde de girdi-islem-¢ikt1 siireclerinin
isleyisi gergeklesmektedir. Finansal muhasebe bilgi sistemi 6zellikle isletme disindaki
kullanicilara bilgi saglarken, maliyet ve yonetim muhasebesi bilgi sistemleri igletme

icindeki kullanicilari bilgilendirmektedir.

“Finansal tablolar, isletmenin finansal durumunun ve finansal performansinin
bi¢imlendirilmis sunumudur. Finansal tablolarin amaci; isletmenin finansal durumu,
finansal performans1 ve nakit akislar1 hakkinda genis bir kullanici kitlesine ekonomik
kararlar alirken faydali olacak bilgi saglamaktir. Finansal tablolar ayrica, yoneticilerin
kendilerine emanet edilen kaynaklar1 nasil kullandiginin sonuglarini gostermektedir”

(TMS 1, 9).

Isletmenin finansal tablolarmin hazirlanmasindan ve sunumundan isletme
yonetimi sorumludur. S6z konusu raporlar; mevcut ve potansiyel yatirimcilara, borg
verenlere ve kredi veren diger taraflara isletmenin performansina ve degerine yonelik

yapacaklar1 tahminlerde yardimci olacak bilgiyi raporlamaktadirlar (Kizil, 2013: 4).
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Bu baglamda muhasebe bilgi kullanicilart iki kategoride gruplandirilabilmektedir
(Constantin, 2013: 202):

i. Isletme i¢indeki muhasebe bilgi kullanicilari: isletme sahipleri, yonetim

kurulu ve calisanlar,

ii. Isletme disindaki muhasebe bilgi kullanicilar: yatinmeilar, alacaklilar,

tedarik¢iler, miisteriler, kamu, devlet kurumlar ve diger yetkililer.
Tam bir finansal tablolar seti (TMS 1, 10);

a) DoOnem sonuna ait finansal durum tablosu (bilango),

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

c) Doneme ait 6zkaynak degisim tablosu,

d) Doneme ait nakit akis tablosu,

e) Onemli muhasebe politikas1 bilgilerini ve diger agiklayici bilgileri igeren
dipnotlar,

f) Isletmenin, bir muhasebe politikasin1 geriye doniik uygulamasi veya
finansal tablo kalemlerinde geriye doniik bir diizeltme yapmasi ya da
finansal tablo kalemlerini yeniden siniflandirmasi durumunda bir 6nceki

donemin basina ait finansal durum tablosundan olugmaktadir.

“Finansal durum hakkindaki bilgiler oncelikle bilangoda yer alir. Faaliyet
sonuglari ile ilgili bilgiler ise oncelikle gelir tablosunda verilir. Finansal durumdaki
degisimlerse finansal tablolar arasinda yer alan diger tablolarda gosterilir” (Kavramsal

Cergeve, 2018: 19).

“Finansal tablolar1 olugturan unsurlar ayni islemin farkli yonlerini yansittiklar
i¢in birbirleriyle iliskilidirler. Her ne kadar bir finansal tablo bir digerindekinden farkli
bilgiler icerse de higbir bilgi sadece tek bir amaci karsilamaya doniik veya
kullanicilarin belli bir ihtiyaci i¢in gerekli olan biitiin bilgileri karsilamaya yeterli

degildir’ (Kavramsal Cerceve, 2018: 20).

Finansal raporlar haline getirilen bilgilerin (finansal raporlama) bilgili
kullanicilar (yatirnmcilar, analistler, kreditorler vb.) tarafindan analiz edilip

yorumlanmasi ve gelecege iligskin tahmin ve 6ngoriiler yapilabilmesi i¢in bu bilgilerin
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anlamli ve giivenilir olmas1 gerekmektedir (Karabayir, 2012: 8). Aksi takdirde, diinya

ekonomisi belirsiz ve anlamsiz bilgiler ile olumsuz yonde etkilenecektir.
2.1.1. Finansal Tablolarin Sunulusu

UMS-1 Finansal Tablolarin Sunulusu Standardi, finansal tablolarin sunumuyla
ilgili genel kurallari, yapistyla ilgili hususlar1 ve finansal tablolarin icerigine iliskin
asgari sartlar1 diizenlemektedir. Bu standartta, “genel amagli finansal tablolar; kendi
0zel bilgi ihtiyaclarini karsilamaya yonelik raporlar hazirlanmasini talep edebilme
imkan1 bulunmayan finansal tablo kullanicilarinin ihtiyaclarini karsilamaya yonelik
finansal tablolar” seklinde tanimlanmigtir. Standart yalnizca genel amagli finansal
tablolarinin sunulusuna iliskin esaslar1 diizenlemektedir. Ozel amacl tablolar, belirli
bir alanda bilgi sunmak i¢in talep edilmesi halinde hazirlanan tablolardir. Genel amagh
olan ara donem ve konsolide finansal tablolar ise bu standardin kapsami disindadir.

Sekil 2.1’de UMS-1"e gore finansal raporlarin siniflandirilmasi yapilmastir.

Finansal Raporlar

Genel Amach Ozel Amach

Standart Kapsamumda Kapsam Disi - Kar Dagitim Tablosn
- Bilango (Finansal Dhrum Tablosu) - Ara Dénem Finansal Tablolar - Tasfiye Bilancosu
- Gelir Tablosu (Gelir-Gider Tablosu) - Konsolide Finansal Tablolar - Vergi
- Ozkaynak Degisim Tablosu - Yanetici Kararlarma Destelk Tablolar
- Nakit Akis Tablosu - Katma Deger Tablosu
- Cevre Raporlan
- Kurumsal Yonetim [lkceleri
- Etik Raporlan
- Diger

Sekil 2.1. UMS-1"¢e gore finansal raporlarin smiflandirilmasi.
Kaynak: Akdogan, 2007: 61

2.1.1.1. Finansal Durum Tablosu

Finansal durum tablosu, bir isletmenin belirli bir tarihteki varliklarini ve bu
varliklarin kaynaklarini, yani borglarini ve 6zkaynaklarin1 géstermektedir. Kavramsal
Cergeve (2018)’de “finansal durum; isletmenin kontroliinde bulunan ekonomik

kaynaklar, finansal yapisi, likiditesi, bor¢ 6deme giicii, i¢ginde bulundugu ¢evresindeki
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degisikliklere uyum saglama yetenegi” olarak tanimlanmaktadir. Finansal durum
tablosu aktif ve pasif olarak adlandirilan ¢ift tarafli bir tablodan olusmaktadir. Finansal
durum tablosunu en agik sekilde asagidaki matematiksel denklemlerle 6zetlemek

miumkindiir;

Aktif = Pasif
Varliklar = Kaynaklar (Yabanc1 Kaynaklar + Ozkaynaklar)

Donen Varliklar + Duran Varliklar = Kisa Vadeli Yiikiimliliikler + Uzun Vadeli Yikiimliliukler +

Ozkaynaklar

Finansal durum tablosunda asagidaki maddelere iligkin tutarlari likidite esasina
gore gosteren kalemlere yer verilmektedir. Bu kalemler, ilgili standartta asagidaki

sekilde aciklanmaktadir:
Varliklar:

e Donen Varliklar: Bir varlik asagidaki kistaslardan birini karsiliyorsa donen

varlik olarak siniflandirilmaktadir:

I. Isletmenin varligt normal faaliyet dongiisii i¢inde realize etmeyi
beklemesi ya da satmayi veya tiiketmeyi amaglamasi,

ii. Isletmenin varlig1 esas olarak ticari amagla elde tutmast,

iii. Isletmenin varlig1 raporlama ddéneminden sonraki on iki ay icinde
realize etmeyi beklemesi veya

2 Raporlama doneminden sonraki en az on iki ay ig¢inde bir yiikiimliligi
yerine getirmek amaciyla kullanilmasmin ya da takas edilmesinin
siirlandirilmamis olmast kosuluyla, varligin nakit veya nakit benzeri

olmasi.

Nakit ve nakit benzerleri, Ticari alacaklar, Diger alacaklar, Tiirev araglar,
Stoklar, Canli varliklar, Pesin 6denmis giderler, Cari donem vergisiyle ilgili
varliklar, Satis amacli duran varliklar ve durdurulan faaliyetler, Diger donen

varliklar gibi kalemlerden olusmaktadir.
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Duran Varliklar: Bir yildan daha uzun siireli kullanimi olan varliklardir.
Finansal yatirnmlar, ticari alacaklar, Ozkaynak yontemiyle degerlenen
yatirimlar, canli varliklar, yatirrm amagli gayrimenkuller, maddi duran
varliklar (binalar, makineler), maddi olmayan duran varliklar, Serefiye, Pesin
O0denmis giderler, Ertelenmis vergi varliklari, Diger duran varliklar gibi

kalemleri igermektedir.

Kaynaklar:

Kisa vadeli yiikiimliiliikler: Bir varlik asagidaki kistaslardan birini karsiliyorsa

kisa vadeli yiikiimliiliikk olarak siniflandirilmaktadir:

I. Isletmenin yiikiimliiliigii normal faaliyet dongiisii i¢inde odemeyi
beklemesi,

ii. Isletmenin yiikiimliiliigii esas olarak ticari amagla elde tutmas,

Iii. Yikiimliligin vadesinin raporlama doneminden sonraki on iki ay
icinde dolacak olmasi1 veya

v. Raporlama doneminden sonraki en az on iki ay i¢inde bir yiikiimliiligii
yerine getirmek amaciyla kullanilmasimmin ya da takas edilmesinin
sinirlandirilmamis olmast kosuluyla, varligin nakit veya nakit benzeri

olmasi.

Kisa vadeli bor¢lanmalar, Uzun vadeli bor¢glanmalarin kisa vadeli kisimlari,
Ticari borglar, Tirev araglar, Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda
bor¢lar, Alinan avanslar, Ertelenmis gelirler, Diger bor¢lar, Donem kar1 vergi
yikiimliiliigl, Kisa vadeli karsiliklar, Diger kisa vadeli yiikiimliilikler gibi

kalemlerden olusmaktadir.

Uzun vadeli yiikiimliiliikler: Bir yildan daha uzun siireli borglardir. Uzun vadeli
bor¢lanmalar, Uzun vadeli karsiliklar, Tiirev araglar, Ertelenmis vergi
yiikiimliiliigl, Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler gibi kalemleri icermektedir.

Ozkaynaklar: Isletme sahip ve ortaklarmin tarafindan saglanan sermaye veya
ortak sifatiyla isletme varliklar {izerindeki haklari, kar yedekleri ve donem

sonunda elde edilen net kar veya zarardan olusmaktadir. Ana ortakliga ait
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¢ikarilmis sermaye ve yedekler (Odenmis sermaye, Sermaye diizeltme farklar,
Kar veya zararda yeniden siniflandirilacak / siiflandirilmayacak birikmis
diger kapsamli gelirler ve giderler, Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler,
Gegmis yillar karlari, Net donem kar1) ve Kontrol giicli olmayan paylar gibi

kalemlerden olusmaktadir.

Dipnotlar finansal durum tablosunun ayrilmaz bir pargasidir. Finansal durum
tablosuna eslik eden dipnotlar, kullanicilarin finansal tablodaki kalemlerin detaylarini
ve isletmenin finansal durumu hakkinda daha ayrintili bilgi edinmelerini
saglamaktadir. Isletmenin uyguladigi 6nemli muhasebe politikalar, kullanilan
degerleme yontemleri, detayli varlik ve kaynak agiklamalar1 dipnotlarda yer

almaktadir.

2.1.1.2 Kar veya Zarar ve Diger Kapsamh Gelir Tablosu

Kapsamli gelir tablosu olarak da tanimlanan, kar veya zarar ve diger kapsaml
gelir tablosu, bir isletmenin belirli bir donemdeki finansal performansini
gostermektedir. “Isletmenin belli bir dsnemde elde ettigi tiim gelirler ile aynm dénemde
katlandig1 biitiin maliyet ve giderleri ve bunlarin sonucunda isletmenin elde ettigi
donem net karin1 ya da ugradigi donem net zararmi topluca gosteren muhasebe

raporudur” (Akdogan, 2007: 178).

Gelir, hasilat ve kazanglarin toplami olarak tanimlanmaktadir. Kavramsal
Cergeve (2018)’de gelir, “6zkaynak tizerindeki talep hakki sahiplerinin yaptigi katkilar
haricinde, 6zkaynakta artiglara yol agan varliklardaki artiglar veya yiikiimliiliiklerdeki
azaliglar” olarak tamimlanmistir. Hasilat, “isletmenin olagan faaliyetleri neticesinde
ortaya ¢ikan satis, licret, faiz, temettii, lisans ticreti ve kira gibi isimlendirilen gelir
cesididir.” Kazanglar, ‘“ekonomik yarardaki artiglardir ve isletmenin olagan
faaliyetlerinden dogabildigi gibi olagan olmayan faaliyetlerinden de meydana

gelebilmektedir.”

Gider, “0zkaynak iizerindeki talep hakki sahiplerine yapilan dagitimlar
haricinde, Ozkaynaklarda azalislara yol acan varliklardaki azalislar veya

yiikiimliiliiklerdeki artiglardir” (Kavramsal Cergeve, 2018: md. 4.69). Isletmenin
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olagan faaliyetleri sirasinda dogan gider ve zararlarin toplamidir. Satislarin maliyeti,
ticretler ve amortismanlar gibi giderler isletmenin olagan faaliyetleri nedeniyle ortaya

cikmaktadirlar. Zararlar, ekonomik yarardaki azaliglardir (Yalgin, 2015: 159).

Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablosundaki kalemler asagidaki
denklemlerle agiklanabilmektedir:

Briit Kar / Zarar = Hasilat — Satiglarin Maliyeti

Esas Faaliyet Kar1 / Zarar1 = Briit Kar / Zarar — Genel Yonetim Giderleri — Pazarlama
Giderleri — Aragtirma ve Gelistirme Giderleri + Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler -

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari / Zarar1 = Esas Faaliyet Kér1 / Zarar1 — Finansman
Gideri — Vergi

Doénem Kar1 / Zarar1 = Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kar1 / Zarar1 + Durdurulan

Faaliyetler Donem Kar1 / Zarari

Kapsamli gelir tablosunda yer alan kapsamli gelir ifadesi; ortaklar tarafindan
isletmeye yapilan yatirimlar ve ortaklara yapilan dagitimlar disinda 6zkaynaklardaki
biitiin degisimleri kapsamaktadir. Kér veya zararin biitlin bilesenleri ve diger kapsamli
gelirin toplamindan olusur. Diger kapsaml gelir ise (Karabayir, 2012: 28):

e Yeniden degerleme fazlasindaki degisimler, tanimlanmis fayda planlarindaki
tahminlerle gerceklesen rakamlar arasindaki kazang veya kayiplar

e Yurtdisindaki bagl isletmeye ait finansal tablolarin raporlama para birimine
cevriminden kaynaklanan kazang ve kayiplar,

e Satisa hazir finansal araglarin Ol¢iimlemesinden kaynaklanan kazang ve
kayiplar ve

e Nakit akis riskine iliskin riskten korunma araglarina bagli olarak olusan kazang

veya kayiplarin etkin kisimlarindan olugmaktadir.

2.1.1.3. Ozkaynak Degisim Tablosu

UMS-1 Finansal Tablolarin Sunulusu standardinda, Ozkaynak degisim
tablosunda asagidaki bilgilerin yer aldig1 aciklanmaktadir:
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I. “Ana ortakligin sahiplerine ve kontrol giicii olmayan paylara isabet
eden toplam tutarlar ayr1 olarak gosterilecek sekilde, doneme ait
toplam kapsamli gelir,

ii. TMS 8’e gore finansal tablolara yansitilan geriye doniik uygulama
veya geriye doniik diizenlemenin, her bir 6zkaynak bileseni tizerindeki
etkisi ve

iii. Her bir 6zkaynak bileseninin dénem basi ve dénem sonundaki defter

degeri arasindaki mutabakat.”
2.1.1.4. Nakit Akis Tablosu

Onemli bir finansal tablo olan Nakit Akis Tablosu, faaliyet dénemindeki
isletmeye olan nakit akislarini, akan nakdin isletmenin ihtiyaglarina, yatirimlarina ve
tim finansman faaliyetlerine ne sekilden kullanildigin1 gostererek, faaliyet donemi
icerisindeki nakit seviyesini gostererek ve gelecekteki biitcenin hazirlanmasina rehber

olmaktadir.

Uluslararast Muhasebe Standartlar1 setindeki UMS-7 Nakit Akis Tablolar1
Standard: ile nakit akis tablosunun kapsami, faydalar1 ve sunumu agiklanmaktadir.
Isletmeler kar etmek, devamliliklarmi saglamak, yiikiimliiliiklerini yerine getirmek
i¢in nakde ihtiya¢ duyarlar. Bu nedenle nakit akis tablosu hazirlanmasi zorunlu bir
tablodur. Isletmelerin faaliyet donemi sonucunda nakitlerindeki artis ve azalislari
farklidir. Dolayist ile gelir tablosu ile nakit akis tablosu birbirinden farklidir ve farkli
sonuglar vermektedirler. Nakit akis tablosunun diizenlenmesi nakit ile; gelir tablosu
ise nakit veya bagka gelirlerle yapilan giderleri para hareketi gozetmeden dikkate

almaktadir.

Dolayistyla nakit akis tablosu, isletmedeki her tiirlii para hareketini gelir
saglayan faaliyetlerden olmasa da dikkate almaktadir. Bu nedenle nakit akis tablosu
hem gelir tablosundaki nakit hareketleri, hem de bilangodaki nakit hareketlere neden
olan degisimleri aciklamaktadir. Standardin 6. Maddesinde nakit ve nakit benzeri
varliklar agiklanmistir. Buna gore nakit islemlerdeki nakit ile vadesiz mevduati, nakit

benzeri varliklar ise kisa vadeli yiikiimliiliikler i¢in elde bulundurulan ve baska bir
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amagcla kullanilamayan varliklardir. Degerleri saptanabilen ve nakde doniistiiriilebilen

ve deger degisim riski minimum olan varliklardir.

Nakit akis tablosundaki nakit akiglar1 faaliyet bazli olarak siniflandirilmaktadir
ve siniflandirma, isletmenin yatirim ve finansman faaliyetleri arasindaki iliskilerin
aciklanmasmi saglamaktadir. Ornegin; bir kredi borcunun para &denmesinde
anaparanin 6denmesi finansman faaliyeti, faizin 6denmesi ise isletme faaliyetidir.

Nakit akis tablosu:

e Isletme faaliyetlerine iliskin nakit akislari,
e Yatirim faaliyetlerine iligkin nakit akislari,

e Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akiglarindan olugsmaktadir.
2.2. Muhasebe Bilgi Sisteminin Temel Kavramlar:

Muhasebe bilgi sisteminin varsayimlari, sistemin olusturulmasina ve isleyisine
yol gosteren temel ilkelerdir. Muhasebenin temel ilkelerinden bazilari, ulusal mevzuat
olan 26/12/1992 tarih ve 21447 (Miikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan ve
01.01.1994 tarihinde yiiriirliige giren 1 Seri Nolu Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligi’nde (MSUGT) muhasebenin temel kavramlar1 olarak 12 baslk altinda

toplanmistir:

“Sosyal Sorumluluk Kavrami; muhasebenin organizasyonunda, muhasebe
uygulamalarinin yiiriitiilmesinde ve mali tablolarin diizenlenmesi ve sunulmasinda,
belli kisi veya gruplarin degil, tiim toplumun ¢ikarlarinin gdzetilmesi ve dolayisiyla
bilgi iiretiminde ger¢ege uygun, tarafsiz ve diirlist davranilmas1 gerektigini ifade

etmektedir.

Kisilik Kavrami; isletmenin sahip veya sahiplerinden, yoneticilerinden,
personelinden ve diger ilgililerden ayr1 bir kisilige sahip oldugunu ve o igletmenin

muhasebe islemlerinin sadece bu kisilik adina yiritiilmesi gerektigini 6ngérmektedir.

Isletmenin Siirekliligi Kavrami; isletmelerin faaliyetlerini bir siireye bagl
olmaksizin siirdiirecegini ifade etmektedir. Bu nedenle, isletme sahiplerinin ya da
hissedarlarinin yasam siireleriyle bagl degildir. Bu kavram maliyet esasinin da

temelini olusturmaktadir.
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Dénemsellik Kavrami,; isletmenin stirekliligi kavrami uyarinca sinirsiz kabul
edilen 6mriiniin, belli donemlere boliinmesi ve her donemin faaliyet sonuglarinin diger
donemlerden bagimsiz olarak saptanmasidir. Gelir ve giderlerin tahakkuk esasina gore
muhasebelestirilmesi, hasilat, gelir ve karlarin ayni déneme ait maliyet, gider ve

zararlarla karsilagtirilmasi bu kavramin geregidir.

Parayla Olgiilme Kavrami; parayla Olciilebilen iktisadi olay ve islemlerin
muhasebeye ortak bir 6lgli olarak para birimiyle yansitilmasini ifade etmektedir.

Mubhasebe islemleri ulusal para birimine gore yapilmaktadir.

Maliyet Esast Kavrami; para mevcudu, alacaklar ve maliyetinin belirlenmesi
miimkiin veya uygun olmayan diger kalemler harig, isletme tarafindan edinilen varlik
ve hizmetlerin muhasebelestirilmesinde, bunlarin elde edilme maliyetlerinin esas

alinmasi geregini ifade etmektedir.

Tarafsizlik ve Belgelendirme Kavrami; muhasebe kayitlarinin ger¢cek durumu
yansitan ve usuliine uygun olarak diizenlenmis objektif belgelere dayandirilmasi ve
muhasebe kayitlarina esas alinacak yontemlerin se¢ilmesinde tarafsiz ve on yargisiz

davranilmasi geregini ifade etmektedir.

Tutarlihk Kavrami; muhasebe uygulamalar1 i¢in secilen muhasebe
politikalariin, birbirini izleyen donemlerde degistirilmeden uygulanmasi geregini
ifade etmektedir. Isletmelerin mali durumunun, faaliyet sonuglarinin ve bunlara iligkin

yorumlarin karsilastirilabilir olmasi bu kavramin amacini olusturmaktadir.

Tam Ag¢iklama Kavrami; mali tablolarin, bu tablolardan yararlanacak kisi ve
kuruluglarin dogru karar vermelerine yardime1 olacak ol¢iide yeterli, agik ve anlasilir

olmasini ifade etmektedir.

Intivathilik  Kavrami; muhasebe olaylarinda temkinli davranilmasi ve
isletmenin karsilasabilecegi risklerin goz oniline alinmas1 geregini ifade etmektedir. Bu
kavramin sonucu olarak; isletmeler, muhtemel giderleri ve zararlar1 i¢in karsilik
ayirirlar, muhtemel gelir ve karlar i¢in ise gerceklesme donemlerine kadar herhangi

bir muhasebe islemi yapmazlar.
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Onemlilik Kavrami; bir hesap kalemi veya mali bir olaym nispi agirlik ve
degerinin mali tablolara dayanilarak yapilacak degerlemeleri veya alinacak kararlar

etkileyebilecek diizeyde olmasini ifade etmektedir.

Oziin Onceligi Kavrami; isletmelerin muhasebeye yansitilmasinda ve onlara
iliskin degerlendirmelerin yapilmasinda bi¢imlerinden ¢ok Ozlerinin esas alinmasi

geregini ifade etmektedir.”

[ MSUGT ] [ ULUSLARARASI LITERATUR }
e Varsayimlar Kurallar Kisitlayicilar
| Kigilik |
| isletmenin Sareklilig | Maliyet Esast
| Dénemsellik | Kisilik )
M Tam Acikd Gnemililik
| Parayla Olgiilme I ! J am Aglkiama
| Maliyet Esas | parayla ifade Tarafsizlik ve ——
Tarafsizlik ve Edilebilme Belgelendirme
Belpelendirme Gerceklesme Brziin Onceligi
[ Tutarhlik | (Tahakkuk]
[ Tam Aciklama | Sarelklilik Tanima S EEEE—
| Ihtiyathlik |
| Oremiik | Flenme itiyathiik
ranemsellik
I Oziin Oneeligi I Tutarllik

Sekil 2.2. Muhasebenin Temel Ilkelerinin Siniflandirilmasi ve MSUGT ile Karsilastiriimasi
Kaynak: Tulum, 2022: 99

Sekil 2.2 ve Tablo 2.1.’de goriilebilecegi tizere, MSUGT/VUK’a gore
muhasebenin temel kavramalar1 ile genel finansal raporlama ilkeleri benzerlik
gostermekle beraber, bazi noktalarda ayrigsmaktadir. TFRS’ye gore genel finansal

raporlama ilkelerindeki farkli kavramlar asagida agiklanmaktadir.

Tahakkuk Esast: Bir hasilat unsurunun gelir olarak kaydedilebilmesi i¢in veya
ayni sekilde bir harcama veya aktif tikketiminin de gider, zarar veya maliyet olarak
kaydedilebilmesi i¢in mahiyet ve tutar itibariyle kesinlesmis olmalar1 yeterlidir.

Gelirin tahsil edilip edilmedigi ve giderin 6denip 6denmedigi 6nemli degildir. Nakit
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akis tablosu harig, diger tiim finansal tablolar muhasebenin tahakkuk esasina gore

diizenlenmektedir.

Tablo 2.1. MSUGT/VUK’a gore muhasebenin temel kavramlar1 ve TFRS ilkeleri kargilagtirmast.

MSUGT/VUK'a gore TFRS’ye gore Genel Finansal
Muhasebenin Temel Kavramlar1 | Raporlama Ilkeleri

* Sosyal Sorumluluk » Isletmenin Siirekliligi

* Kisilik * Tahakkuk Esasi

« Isletmenin Siirekliligi » Thtiyatlilik

* Donemsellik + Onemlilik

« Parayla Olgiilme * Mahsup (Netlestirme) Yasagi
» Maliyet Esasi * Raporlamanin Siklig1

» Tarafsizlik ve Belgelendirme * Karsilagtirmal Bilgi

e Tutarlilik * Sunumda Tutarlilik

* Tam Agiklama

« Ihtiyatlilik

+ Onemlilik

» Oziin Onceligi

Mahsup (Netlestirme) Yasagi: Bir UFRS zorunlu kilmadik¢a veya izin
vermedikge varliklar ve borglar ya da gelirler ve giderler netlestirilemezlerdir.

Varliklar ile borglar ve gelirler ve giderler finansal tablolarda ayr1 ayr1 gosterilmelidir.

Raporlamanmin Sikligi: Bir igletme karsilastirilabilir bilgileri iceren tam bir
finansal tablolar setini en az yilda bir kez sunmalidir. Raporlama déneminin degismesi
halinde, bunun nedeni ve bilgilerin tiimiiyle karsilastirilabilir olmadiginin agiklanmasi

gerekmektedir.

Karsilagtirmali Bilgi: Baska bir UFRS’de aksine bir hiikiim bulunmadikea,
isletme cari donem finansal tablolarinda raporlanan tiim tutarlara iliskin bir onceki
doneme ait karsilastirmali bilgileri sunmaktadir. Cari donemin finansal tablolarin
anlagilmas1 bakimindan gerekli olmast durumunda, metin ve tanim olarak

karsilagtirmali bilgi de verilmektedir (Yalgin, 2015: 197-199).
2.3. Faydah Finansal Bilgi ve Ozellikleri

Kavramsal Cergeve (2018)’de finansal raporlamanin amaci su sekilde

aciklanmistir: “Mevcut ve potansiyel yatirimcilar, borg verenler ve kredi veren diger
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taraflara, raporlayan isletme hakkinda o isletmeye kaynak saglamaya iliskin kararlar
verirken faydali olacak finansal bilgiyi saglamaktir.” Finansal bilginin faydal
olabilmesi i¢in tasimasi gereken temel ve destekleyici niteliksel Ozellikler

bulunmaktadir. Temel niteliksel 6zellikler ihtiyaca uygunluk ve gercege uygun

sunumdur.
FAYDALI FINANSAL BiLGI
|
|
Temel Niteliksel . uy | - Gercege Uygun
Ozellikler Ihtiyaca Uygunhuk Sunum
| |
Temel Ozelliklerin Tahmin Dogrulama [ Tam | [ Tarafsz | | Hatasz |
Bilesenleri Degeri Degeri
Destekleyici | | |
Niteliksel Ozelliler | Karsilastrlabilik | | Dogrulanabirik | | Zamanmda Sumum | | Anlagilabiliik |

Sekil 2.3. Faydali finansal bilginin 6zellikleri.

Kaynak: Kieso, D.E., Weygandt, J.J., Warfield, T.D. (2018). Intermediate Accounting — IFRS Edition,
3rd Edition, ABD.

Ihtiyaca uygun finansal bilgi, tahmin degeri ve/veya dogrulama degeri
tasiyorsa kullanicilar tarafindan verilen kararlarda fark yaratma giiciine sahiptir.
Finansal bilgi, kullanicilarin gelecekteki sonuglart tahmin etmek i¢in yararlandigi
siireglerde girdi olarak kullanilabiliyorsa, tahmin degerine sahiptir. Onceki
degerlendirmeleri dogruluyor ya da degistiriyorsa da dogrulama degerine sahiptir.
Birbiri ile iligkili olan bu iki deger, finansal bilginin 6nemlilik kavramiyla anlam
kazanmaktadir. Onemlilik, “belirli bir isletmenin finansal raporu baglaminda bilgilerin
ilgili oldugu kalemlerin yapis1 veya biiyiikliigiine ya da her ikisine dayal1 olan ihtiyaca

uygunlugun isletmeye 6zgii yoniidiir.”

Faydal1 finansal bilginin en 6nemli 6zelliklerinden biri olan ihtiyaca uygunluk;
bilginin, kullanicilarin karar verme ihtiyaclarmi karsilayabilecek nitelikte olmasi
anlamina gelmektedir. Bu nedenle uyumlu olma 6zelligi olarak da literatiirde yer alan
bu 6zellik, finansal bilgilerin 6zel amacl olarak belirli bir kesimin degil, genel amagh
olarak genis bir kullanici kitlesinin ihtiyaglart ile uyumlu olarak hazirlanmasini esas

kilmaktadir.
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Gergege uygun sunum

Finansal raporlarda, ekonomik olaylar kelimelerle ve sayilarla ifade edilir.
Finansal bilginin kullanicilara faydali olabilmesi i¢in sadece ilgili olaylar1 sunmasi
degil, ayn1 zamanda agiklamay1 amagladig1 ekonomik olaylarin 6ziinii gergege uygun
sunmas1 gereklidir. Gergege uygun sunumun tam anlamiyla saglanabilmesi igin {i¢
Ozellige sahip olmasi gerekir. Buna gore sunum tam, tarafsiz ve hatasiz olmalidir. Tam
bir sunum; bir kullanicinin sunulan olayr anlamasi i¢in gerekli tanimlamalar ve
aciklamalar dahil olmak tizere gereken tiim bilgileri igerir. Tarafsiz sunum; “finansal
bilginin se¢iminde ve gosteriminde taraflilifin olmadigr sunumdur.” Tarafsizlik
ihtiyatli davranisla desteklenir. [htiyathlik, “belirsizlik kosullarinda yargida
bulunurken temkinli davranmaktir.” Hatasiz sunum; ‘“ekonomik olaymn
tanimlanmasinda hatalarin veya ihmallerin olmamasi1 ve raporlanan bilginin elde
edilmesinde kullanilan siirecin hatasiz olarak se¢ilmis ve uygulanmis olmasi”

anlamina gelir.

Faydali finansal bilginin destekleyici niteliksel 6zellikleri karsilagtirilabilirlik,
dogrulanabilirlik, zamaninda sunum ve anlasilabilirliktir. Bu 6zellikler hem ihtiyaca
uygun hem de gercege uygun olarak sunulmasi amaglanan finansal bilginin faydasini

arttiran niteliksel 6zelliklerdir.
Karsilastirtlabilirlik

Karsilastirilabilirlik, “kullanicilarin  kalemler arasindaki benzerlikleri ve
farkliliklar1 belirleyebilmesini ve anlayabilmesini saglayan niteliksel bir 6zelliktir”.
Bu amac1 gerceklestirmeye yardimci olan tutarlilik kavram ile iligkilidir. Tutarlilik,
“raporlayan isletme biinyesinde donemden doneme ya da isletmeler arasinda tek bir

donemde, ayni1 kalemler i¢in ayn1 yontemlerin kullanilmas1” anlamina gelmektedir.
Dogrulanabilirlik

Dogrulanabilirlik, “bilgili ve bagimsiz farkli gozlemcilerin belirli bir
aciklamanin gergege uygun sunuldugu hususunda goriis birligine varabilmeleri”
anlamina gelmektedir. Dogrulama, direkt ya da endirekt olabilir. Direkt dogrulama,

“nakdin sayilmasi gibi bir tutarin ya da bagka bir sunumun dogrudan yapilan bir
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gozlemle dogrulanmasi” anlamina gelmektedir. Endirekt dogrulama, “bir modelde,
formiilde ya da diger bir yontemde kullanilan girdilerin kontrol edilmesi ve ayni

yontem kullanilarak ¢iktilarin yeniden hesaplanmasi” anlamina gelir.

Literatiirde kanitlanabilirlik olarak da yer alan bu kavram, finansal tablodaki
bilgilerin isletmede meydana gelen islem ve olaylarla 6n yargidan uzak ger¢ek durumu
yansitacak bigimde muhasebe Ol¢limlerinin yapilarak, islem ve olaylari dogru temsil
etmelerinin saglanmasidir. Ancak, degerlendirme ve mali bilgi sunma siireci insan
faktoriine dayali oldugundan mali bilgileri objektif ger¢eklik temeli iizerine oturtmak
olduk¢a giictiir. Baska bir deyisle, finansal tablolarin veya mali bilgilerin
dogrulanabilir olma niteligi, birbirinden bagimsiz ilgililerin ayni finansal tablo
tizerinde yaptiklar1 incelemelerde ayni sonuca ulasabilmeleridir (Akdogan, 2007: 45-

46).
Zamaninda sunum

Ihtiyaca ve gercege uygun finansal bilginin unsurlarindan olan zamaninda
sunum; “bilginin, karar verenlerin kararlarini etkileyebilecek bir zamanda kullanima
sunulmas1” anlamina gelmektedir. Cogu durumda, bilginin lizerinden zaman gegtikge
faydasinin azaldigi goriilmektedir. Ancak, bazi durumlarda kullanici egilimlerini
belirlemek ve degerlendirmek anlaminda raporlama donemi sona erdikten sonra da

kullanish olmaya devam etmektedir (Yalgin, 2015: 149).
Anlasilabilirlik

Anlagilabilirlik; “bilginin agik ve 6z olarak siiflandirilmasi, tanimlanmasi ve
sunulmast onu anlagilabilir kilar” (Kavramsal Cerceve, 2018:10-13). Finansal
tablolarda sunulan bilgilerin yoneticilere, yatirimcilara, kredi verenlere ve diger
kullanicilara yararli olabilmesi i¢in; bu bilgilerin anlagilabilir olmas1 gerekir (Akdogan
ve Tenker, 2007:41). Ancak, finansal bilgilerin anlasilabilir olmasi bilginin
basitlestirilmesi ya da sadelestirilmesi olarak ele alinmamalidir. Bu kavram, temel
bilgilere sahip mali tablo kullanicilarinin kolaylikla anlayabilecegi sekilde finansal

bilgilerin sunulmasi olarak degerlendirilmelidir.
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Finansal ~ Raporlamaya  iliskin  Kavramsal  Cerceve  (2018)’de;
karsilastirilabilirlik, anlasilabilirlik ve dogrulanabilirlik olarak destekleyici niteliksel
Ozelliklerin ve maliyet kisitinin 6l¢iim esasinin sec¢imi iizerinde etkileri oldugu
aciklanmaktadir. Maliyet, diger finansal raporlama kararlarini kisitladigi gibi dlgtim
esast se¢imini de kisitlar. Bu nedenle Ol¢iim esasimi segerken, finansal tablo
kullanicilarina bu 6l¢lim esasi segilerek saglanan bilginin faydalarinin, s6z konusu
bilgileri saglama ve kullanma maliyetlerini dogrulama olasiliginin olup olmadigin

degerlendirmek onemlidir.

Olciim Esaslar1

Finansal tablolardaki kalemler parasal tutarlar olarak olgiilmektedir. Farkli
kalemlerin Slgiilmesi i¢in de belirli dl¢iim esaslari tanimlanmistir. Bir 6l¢iim esasinin
bir varlik veya ylikiimliiliige uygulanmasi, s6z konusu varlik veya yiikiimliiliige ve
ilgili gelir ve giderlere iligkin bir 6l¢lim ortaya ¢ikarmaktadir. Kavramsal Cerceve

(2018)’de yer alan 6l¢iim esaslar1 agagidaki gibi tanimlanmaktadir:

Tarihi maliyet; “bir varligin edinilmesi veya olusturulmasi sirasinda katlanilan
maliyetlerin degeri ya da bir yiikiimliilige katlanildiginda veya bir yiikiimliilik
devralindiginda, ylkiimliiliige katlanmak veya onu iistlenmek icin alinan bedelin

degeridir.”

Cari deger; “Olciim tarihindeki kosullari yansitacak sekilde giincellenmis
bilgileri kullanarak varliklar, yiikiimliiliikler ve ilgili gelir ve gider hakkinda parasal
bilgi saglayan olglimlerdir.” Gilincelleme, bir onceki Ol¢lim tarihinden bu yana nakit

akig tahminlerinde ve diger faktdrlerde meydana gelen degisiklikleri yansitmaktadir.

Gergege uygun deger; “piyasa katilimcilar1 arasinda 6lgiim tarihinde olagan
bir iglemde, bir varligin satisindan elde edilecek veya bir yiikiimliiliiglin devrinde

Odenecek fiyattir.”

Kullanim degeri; “igletmenin bir varligin kullanimindan ve nihai olarak elden
cikarilmasindan elde etmeyi bekledigi nakit akislarinin ya da diger ekonomik
faydalarin bugiinkii degeri” olarak tamimlanmaktadir. [fa degeri; “isletmenin bir

yiikiimliiligl yerine getirdiginde devretmek zorunda olmayi bekledigi nakit ya da
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diger ekonomik kaynaklarin bugiinkii degeridir.” Kullanim degeri ve ifa degeri, piyasa

katilimcilarindan ziyade isletmeye 6zgii varsayimlar1 yansitmaktadir.

Cari maliyet; “Ol¢tim tarihinde bir varlik i¢in 6denecek bedel ve o tarihte
katlanilabilecek islem maliyetlerinin toplamidir.” Tarihi maliyet ile cari maliyet

arasindaki fark; cari maliyetin 6l¢iim tarihindeki kosullar1 yansitmasidir.

2.4. Muhasebe Bilgi Sisteminin Kalitesi

Muhasebe bilgi sistemlerinin kalitesi, isletmelerin finansal verilerini analiz
etme, raporlama ve karar alma siireglerinde 6nemli bir rol oynamaktadir. Etkili bir
muhasebe bilgi sistemi, ihtiyaca uygun verilerin gergege uygun sunularak
karsilastirilabilirligini, dogrulanabilirligini, anlasilabilirligini  ve zamaninda
erisilebilirligini saglamaktadir. Yiiksek kaliteli bir muhasebe bilgi sistemi, hesap
verebilirligi artirarak, mali tablolarin seffafligini ve dogrulugunu saglayarak
yOneticilerin stratejik ve operasyonel kararlarini desteklemektedir. Bu baglamda,
literatiirde muhasebe bilgi sistemi kalitesinin, isletme performansi ve siirdiiriilebilirligi

tizerindeki olumlu etkileri genis dl¢iide kabul edilmektedir.

Muhasebe bilgi sisteminin kalitesi, sunulan finansal bilgilerin Genel Kabul
Gormiis Muhasebe Ilkeleri ve muhasebe standartlarina (UMS/UFRS) uyumu ile
yakindan iligkilidir. Kaliteli finansal raporlamanin temel basamagi kaliteli muhasebe
bilgi sistemidir. Saglikli isleyen bir muhasebe bilgi sistemi i¢in, kuruluslarin sistemsel

ve Orgiitsel faktorleri goz onilinde bulundurulmalidir.
2.4.1. Muhasebe Bilgi Sisteminin Kalitesini Belirleyici Yaklasimlar

UFRS’ye gore finansal tablolarin1 hazirlayan sirketlerin muhasebe bilgi
kalitelerinin literatiirde gecen Ol¢lim yontemleri kullanilarak {ilke bazinda
degerlendirilmesi arastirmanin konusunu olusturmaktadir. Bu 6l¢iim yontemleri; kar
(kazang) yonetimi ve deger iliskisi basliklari altinda toplanmaktadir. Barth, Landsman
ve Lang (2008: 475) yiiksek seviyede kar kalitesinin daha az kar yonetimi, daha sik
zararlarin zamaninda kaydedilmesi, kar ve 6zsermaye defter degeri arasinda daha
yiiksek deger iliskisi ortaya koydugunu agiklamaktadirlar. Bu caligmada, Barth ve
calisma arkadaslarinin (2008) modellemeleri kullanilarak, UFRS sonrasi donemde

muhasebe bilgi kalitesinin dnemli gostergeleri olan kar ve tahakkuk kaliteleri, hisse
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bas1 kar, defter degeri ve getiri iligkileri Kita Avrupasi ve Anglo-Sakson iilkelerinin

sahip oldugu 6zellikler ile birlikte degerlendirilmektedir.
2.4.1.1. Kar (Kazanc¢) Yonetimi ve Kar Diizlestirmesi

Kar (kazang) yoOnetimi, muhasebe bilgi sistemlerinin kalitesini belirleyen
onemli yaklagimlardan biridir. Kar yonetimi, bir sirketin genel karliligin1 artirmay1
amaclayan stratejiler ve uygulamalar biitiintidiir. Sirket yoneticileri, mali verileri
analiz ederek ve cesitli kararlar alarak sirketin gelirlerini en iist diizeye ¢ikarmay1 ve
maliyetlerini en aza indirmeyi hedeflemektedirler. Literatiirde kar yonetimi konusunda
farklt bakis acgilar1 bulunmaktadir. Yapilan c¢alismalarin bazilarinda, kar yonetimi
negatif anlamda firsatg1 bir yaklagimla degerlendirilirken; bazi ¢aligmalarda ise kar
yonetimi olumlu bir yonde faydaci bir tutumla ele alinmaktadir. Firsatg1 yaklasim,
yOneticilerin yatirimcilart yanlis yonlendirmeye calistigi varsayimina dayanirken,
faydaci yaklasim ise yoneticilerin, isletmenin gelecekteki nakit akiglariyla ilgili
beklentilerini yatirimcilarla paylastiklarii savunmaktadir (Ozden, 2014: 15). Kar
yonetimi, kar diizlestirmesi yonelimi dogrultusunda ele alinmaktadir. Yiiksek seviyede
kar kalitesi gostergesi olan daha az kar diizlestirmesi Net Kdrdaki Degisimlerin
Sapmalari, Net Kdrdaki Degisimlerin Sapmalarinin Nakit Akiglarindaki Degigimlerin
Sapmalarima Orani ve Tahakkuklar ile Nakit Akiglari Arasindaki Korelasyon

modellemeleri araciligiyla incelenecektir.

Kar diizlestirmesi, muhasebe uygulamalar1 kullanilarak sirketlerin karlarini
zaman i¢inde daha istikrarli ve ongoriilebilir bir sekilde gostermeyi amaglayan bir
muhasebe stratejisidir. Karlarin belirli bir donemde asir1 dalgalanmasini 6nlemek igin
yapilan bir yonetim politikast olarak da tanimlanabilmektedir. Bu uygulamada temel
amag, igletmenin gelir ve giderlerini dengeli bir sekilde finansal tablo ve raporlarda
sunarak mali performans: istikrarli hale getirmek ve bdylelikle yatirimer ve diger

paydaslarda 6ngoriilebilir ve olumlu bir sirket yonetimi algis1 olusturmaktir.

Kar diizlestirmesi asagidaki yontemler kullanilarak isletme karar vericileri

tarafindan gerceklestirilebilmektedir:
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e Gelir ve giderlerin zamanlamalarimin ayarlanmas: ile bir sirket gelecekte
beklenen 6nemli bir gelir kaydini veya biiyiik bir gideri erken raporlayarak
donem karinda degisiklik yapabilmektedir.

o Farkli stok degerleme yontemleri kullanarak, stok maliyetleri ve dolayisiyla
donem kar1 degistirilebilmektedir.

o  Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin amortisman ve itfa yontemlerini
degistirerek  donem  i¢i  giderlerini  degistirerek  donem  karim
etkileyebilmektedirler.

o Siipheli alacaklar, ¢alisan emeklilik ve ayrilan kidem tazminati gibi karsilik
giderleri artirarak veya azaltarak karin zamanlamasi ayarlanabilmektedir.

o Ar-ge harcamalarimin donemlerini yoneterek karim daha istikrarli olmasi

saglanabilmektedir.

Kar diizlestirmesi i¢in kullanilan bu yontemler genel kabul gormiis muhasebe
ilkeleri velveya uluslararast finansal raporlama standartlar1 ve yasal smnirlar
cercevesinde yapildigi takdirde kar yonetiminin etik sinirlari igerisinde sayilmaktadir.
Ancak yatirimcilari yaniltmak ve sirketin mali durumunu oldugundan farkli géstermek
amaciyla yapilan manipiilasyonlar, etik olmayan Kkar diizlestirme uygulamalaridir.
Asirt veya yaniltict kar diizlestirmesi, sirketin gergek finansal durumu hakkinda yanlis

bir tablo ¢izerek uzun vadede giiven ve itibar kaybina sebebiyet verecektir.

2.4.1.1.1. Net Kardaki Degisimlerin Sapmalar:

Gergege uygun sunulan kaliteli finansal bilgilerin bir geregi olarak, daha az kar
diizlestirmesi sonucu net kardaki degisimlerin sapmalarinin daha fazla olmasi
beklenmektedir. Net kardaki degisimlerin sapmalarini belirlemek igin Barth,
Landsman ve Lang (2008: 482) tarafindan gelistirilen asagidaki denklem

kullanilmaktadir;

ANIit= ap + 01SIZEj: + 0o0GROWTH;: + a3EISSUE;: + a4LEVi: + asDISSUE;; +
os TURNit + 07CFit + agAUDit + it

(1)

Denklemde, 1 firmasinin t yilindaki degerleri asagidaki gibi ifade edilmektedir:
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ANt : Toplam varliklara gore dlgeklendirilmis donem karindaki
degisimin varyansi

= ((Net Kar)it — (Net Kar)it-1)) / (Aktif Toplamu)it
SIZEj : Y1l sonunda isletmenin piyasa degerinin dogal logaritmasi

= LN((Hisse Senedi Saysi)it X (Y1l Sonu Hisse Senedi Kapanis
Fiyati)it
GROWTHit : Satiglardaki ylizdece degisim

= ((Net Satiglar)it — (Net Satiglar)it-1)) / (Net Satiglar)it-1)
EISSUEi; : Bir dnceki yila gore sermayedeki yiizdece degisim

= ((Sermaye)it — (Sermaye)it-1)) / (Sermaye)ic-1)
LEVit : Y1l sonu toplam borglarin y1l sonu 6zsermaye defter degerine
orani

= ((Aktif Toplami)it — (Ozkaynaklar)it) / (Ozkaynaklar)it
DISSUE;: : Y1l sonundaki toplam borglarin yiizdece degisimi

= [((Aktif Toplamu)it — (Ozkaynaklar)it) - ((Aktif Toplamu)i¢-1) —
(Ozkaynaklar)i¢-1))] / ((Aktif Toplamu)i1) — (Ozkaynaklar)ig-1))
TURNt : Satiglarin y1l sonu toplam varliklara orani

= (Net Satiglar)it / (Aktif Toplami)it
CFit : Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan yillik net nakit akigmin yil
sonu toplam varliklara orani

= (Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislart)it/ (Aktif Toplami)it
AUD : Gosterge degisken (firmanin denetgisi dort biiyilikten biri ise 1,
degilse 0)
= Bagimsiz Denetim Firmasi; Deloitte, Ernst & Young (EY),

KPMG ve PricewaterhouseCoopers (PWC) ise 1, degilse 0.

Bu denklemdeki kar degiskenligi olgiitii, net kardaki degisimin tanimlanan
degiskenler tlizerindeki regresyonundan elde edilen artiklarin varyansidir. Net kardaki
degisimin daha kii¢iik bir varyansa sahip olmasi, finansal raporlarda kar diizlestirmesi
yapildiginin bir kanit1 oldugundan kar kalitesi ve muhasebe kalitesi lizerinde olumsuz
bir etkiye sahip oldugu sdylenebilmektedir. Ote yandan, net kardaki degisim

isletmelerin i¢inde bulundugu ekonomik ¢evre ve standartlarin uygulanmasina yonelik
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cesitli faktdrlere duyarli olsa da denklem degiskenlerinin muhtemel etkilerinin devam

etmesi beklenmektedir.

2.4.1.1.2. Net Kardaki Degisimlerin Sapmalarinin Nakit Akislarindaki

Degisimlerin Sapmalarima Oram

Net kardaki degisimlerin sapmalarinin nakit akislarindaki degisimlerin
sapmalarina orani1 daha az kar diizlestirmesi bulgusu varsayilmasi nedeniyle, bu oranin
yiiksekligi daha yiiksek kalite muhasebe bilgisinin gostergesidir. Barth, Landsman ve
Lang (2008: 483) tarafindan kullanilan ikinci kar diizlestirmesi Olciitii asagidaki
gibidir:

ACFit= ao + a1SIZEit + a2GROWTHit + acEISSUEit + a4LEVit + asDISSUE;: +
a6 TURNit + a7CFit+ asAUDit + it

(2)

Denklemde kullanilan degiskenlerin tanimlar1 denklem (1) ile aynidir. Daha
degisken nakit akiglarina sahip firmalarin, tipik olarak daha degisken net kara sahip
olmast beklenmektedir. Eger firmalar kazanglarini yonetmek i¢in tahakkuklar
kullaniyorsa, net kar degisimin sapmalari faaliyet nakit akislarindan daha diisiik olmasi

gerekmektedir.

2.4.1.1.3. Tahakkuklar ile Nakit Akislar1 Arasindaki Korelasyon

Tahakkuklar ile mnakit akiglar1 arasinda negatif korelasyon olmasi
beklenmektedir (Barth, Landsman & Lang, 2008). Bu korelasyonun daha fazla negatif
olmas1 daha fazla kar diizlestirmesine isaret etmektedir, ¢linkii yoneticiler diisiik nakit
akislarinin olumsuz etkisini gidermek i¢in tahakkuklar1 artirmaktadirlar (Karabayir,
2012: 175). Daha az negatif korelasyon anlamina gelen bu korelasyonun ytiksekligi
daha ytiksek kar kalitesi anlamina gelmektedir.

CFit= ao + 0uSIZEj; + 02GROWTHit + a3EISSUE;: + a4LEVit + asDISSUE;; +
osTURNit + a7AUDit + €it

(3)

ACCit= ag + uSIZEit + 0oGROWTHit + a3EISSUEi: + a4LEVit + asDISSUEi:
+ as TURNit + a7AUDit + &it

(4)
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Denklemde, 1 firmasinin t yilindaki;

ACCi : Isletme tahakkuklarmm yilsonu toplam varliklara orani olarak
tanimlanmaktadir. Tahakkuklar yilsonu donem karindan yilsonunda isletme
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarinin ¢ikarilmasi ile hesaplanmaktadir.

= ((Net Kar)it — (Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislari)i)) / (Aktif
Toplami)it

Diger degiskenler denklem (1) ile ayni1 tanimlanmaktadir.

2.4.1.2. Deger Iliskisi

Muhasebe bilgi kalitesini 6lgme konusunda deger iliskisi analizleri, finansal
verilerin sirket degerine olan etkisini incelemeyi amaglamaktadir. Bu analizler,
muhasebe bilgilerinin dogrulugu, gilivenilirligi ve karar verme siireclerinin

degerlendirilmesine yardimci olmaktadir.

2.4.1.2.1. Net Kar ve Ozsermaye Defter Degerinin Hisse Senedi Fiyatlar
ile Tliskisi

Yiksek seviyede muhasebe bilgi kalitesi i¢eren finansal tablolarda net kar ve
0zsermaye defter degerinin hisse senedi fiyatlarina yansimasinin daha fazla olmasi

beklenmektedir. Bu Ongoriiye dayanilarak, asagidaki regresyon modeli ile analiz

yapilmaktadir (Barth, 2008: 486):

P*it= o + B1BVEPS;; + B2NIPS;: + &it (5)
Denklemde, 1 firmasinin t yil1 sonundaki,

Pit : Ikinci ¢eyrek dénem sonu hisse senedi kapanis fiyat:
BVEPS;:: Hisse bas1 6zsermaye defter degeri

= (Ozkaynaklar)it/ (Hisse Senedi Sayis1)it
NIPSit : Hisse basi net kar1 olarak tanimlanmaktadir.

= (Net Kar)it / (Hisse Senedi Sayis1)it
2.4.1.2.2. Hisse Basina Kar ile Hisse Senedi Getirisi Tliskisi

Konuyla ilgili ikinci bir 6l¢iit olarak, hisse basina kar ile hisse senedi getirisi

arasindaki iligki agsagidaki model ile test edilmektedir (Barth, 2008: 486):
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[NI/PJit = Bo + pIRETURNi; + &it (6)
Denklemde, i firmasinin t yil1 sonundaki;
[NI/P]it : Hisse bas1 net karin yilbasindaki hisse senedi fiyatina orani
= [(Net Kar)it / (Hisse Senedi Sayis1)it] / (Y1l Bagindaki Hisse
Senedi Kapanig Fiyati)it
RETURNi: : Ilk ¢eyrek donem sonu hisse senedi fiyatinin bundan 1 yil
onceki hisse fiyatina oraninin dogal logaritmasi olarak tanimlanmaktadir.
= LN((ilk Ceyrek Hisse Senedi Kapanis Fiyat1)it / (Ilk Ceyrek
Hisse Senedi Kapanis Fiyati)ig-1)



91

UCUNCU BOLUM
MUHASEBE BiLGI KALITELERINI OLCMEYE YONELIK UYGULAMA:
BIST 100, DAX 100 VE FTSE 100 ENDEKSLERINDE YER ALAN URETIM
ISLETMELERININ KARSILASTIRMASI

Muhasebe bilgi sistemlerinin kalitesini dlgmeye yonelik literatiirde gesitli
yontemler ve gerceveler gelistirilmistir. Bu ¢alismada kar yonetimi gostergelerinden
kar diizlestirmesi ile ilgili ic farkli modelleme ve deger iliskisi ile ilgili iki farkh
modelleme ii¢ ayr1 endekste yer alan segili sirketler igin ayr1 ayri test edilerek,
sonugclar1 karsilagtirllmistir. Konuyla ilgili literatiirde yer alan ¢aligsmalar, aragtirmanin
amaci, endeks ve sirket secimi ile kullanilan yontem ve bulgular, analiz sonuglar1 ve

tanimlayici analizler ¢alismanin bu boliimiinde detayli bir sekilde aciklanmaistir.
3.1. Literatiir

Muhasebe bilgi kalitesi, uluslararasi literatiirde ve Tiirkiye’de sikca yer alan
bir konu olmakla beraber; muhasebe bilgi Kkalitesini belirleyici faktorler
siniflandirtlirken  farkli  alt bagliklardan yararlanilmaktadir. Muhasebe bilgi
sistemlerinde bilgi kalitesini etkileyen faktorler Xu (2003) ve ¢alisma arkadaslari
tarafindan:

i) Muhasebe bilgi sisteminin 6zelligi ile ilgili faktorler,

i) i) Bilgi kalitesi 6zellikleri ile ilgili faktorler,

i) ii1) Paydaslarla ilgili faktorler ve

iv) iv) Orgiitsel faktorler olarak incelenmistir. Calismada ilk faktor olarak

muhasebe bilgi sisteminin dogal yapisi ele alinirken; bilgi kalitesine ait
politika ve standartlar, sistem ve veri kontrolleri ve siirekli iyilestirme
konular bilgi kalitesine bagl etkenler olarak belirlenmistir.

Yonetimin ylikiimliiliigli, kullanic1 goriisleri, personel yetkinligi ve iliskileri,
denetim ve gozden gecirme paydaslarla ilgili faktorler olarak smiflandirilmastir.
Isletmeye 6zgii 6rgiitsel faktorler ise; egitim, kurumsal yonetim anlayisi, drgiitsel yapi
ve kiiltiir, fiziksel ¢evre, risk yonetimi, performans degerlendirme ve 6diillendirme
olarak agiklanmustir.

Othman ve Zeghal (2006), Anglo-Sakson ve Kita Avrupast muhasebe

modellerine atifta bulunarak kazan¢ yonetimi faaliyetlerini etkileme potansiyeline
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sahip faktorleri arastirmiglardir. 1674 adet Kanada ve 1470 adet Fransiz firma-yil
gbzlemi tizerinden uygun panel tahmin teknikleri kullanilarak yapilan g¢alismada;
Fransiz firmalar1 i¢in kazang yonetimine yonelik girisimlerin, 6zellikle s6zlesmeye
bagli bor¢ maliyetleri ve efektif vergi orani ile baglantili olduguna dair kanitlar
sunmaktadir. Bununla birlikte, Kanadali firmalar dinamik bir sermaye piyasasi ile
eslesen ozellikler gostermektedir.

Barth, Landsman ve Lang (2008), muhasebe bilgi kalitesini 6lgmek adina kar
diizlestirmesi, zararlarin zamaninda kaydedilmesi ve deger iliskileri modellemeleri
gelistirmislerdir. 21 ilkeyi kapsayan bu ¢alismada, UMS uygulayan firmalarin daha
az kar diizlestirmesi yaptigi, kazanglarinin daha az yonetildigi, zararlarinin daha
zamaninda muhasebelestirildigi ve muhasebe tutarlarinin hisse fiyatlari ve getirileri ile
daha yiiksek bir iligki sergiledigi sonuglarina ulagsmislardir.

Cankaya (2019) ve c¢alisma arkadaslarinin muhasebe bilgi kalitesinin
boyutlarini inceleyen ve ortak muhasebe ilkelerinin muhasebe bilgi kalitesi tizerindeki
etkisini belirlemeye yonelik yaptiklari arastirmada, Kalite boyutlar: iilkeye 6zgii ve
isletmeye 6zgii faktorler olarak smiflandirilmaktadir. Ulkeye 6zgii muhasebe dist
faktorler; ekonomi, vergi sistemi, politik sistem ve dis ¢evre olarak ve iilkeye 6zgii
muhasebe i¢i faktorler; muhasebe meslegine verilen 6nem ve muhasebe sistemi ile
ilgili hukuki diizenlemeler olmak iizere gruplandirilmistir. isletmeye 6zgii muhasebe
dis1 faktorler; siirekli iyilesme, risk yonetimi, denetim, yonetim stratejileri ve sirket
yapisi olarak ve isletmeye 6zgli muhasebe i¢i faktorler; muhasebe personeli ve egitimi,
etik, iletisim, tahakkuklar ve UFRS alt basliklar1 altinda incelenmistir. Arastirmaya
katilan meslek mensuplarinin yas, tecriibe, meslek ve TFRS egitimlerine sahip olma
kriterleri ile bu kalite boyutlar1 arasindaki iligki ortaya konmak istenmistir. TFRS
egitimlerine sahip olan ve olmayanlar arasindaki anlamli farki ¢ikaran bu g¢alisma,
stirekli gelisen muhasebe sisteminde egitimin 6nemini vurgulamaktadir.

Fitrios (2019), Endonezya'nin Riau Eyaleti bolgesindeki 34 adet hastanede
gerceklestirdigi ¢aligmasinda, iist yonetim baglilig1 ve kullanici egitiminin, muhasebe
bilgi sistemi uygulamasini ayni anda ve 6nemli 6l¢iide etkiledigi ve muhasebe bilgi
sistemi uygulamasinin muhasebe bilgilerinin kalitesini belirledigi sonucuna ulagmustir.

Kose, Bekg¢i ve Cetenak (2020) diinyada ve lilkemizde UFRS uygulamalarinin

muhasebe kalitesi {lizerindeki etkisini analiz etmek amaciyla, 26 ilkede faaliyet
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gosteren 5.435 adet isletmenin istege bagli tahakkuklarini diizeltilmis Jones modeli ile
hesaplayarak karsilastirmislardir. UFRS 6ncesi (2000-2004) ve UFRS sonrasi (2005-
2014) dénemler ele alindiginda Tiirkiye, Almanya, Fransa, Ingiltere, italya, Isveg,
Polonya, Giiney Kore, Israil, Filipinler, Giiney Afrika ve Arjantin’deki isletmelerin
istege bagli tahakkuklarinda anlamli bir azalma tespit edilerek UFRS uygulamalarinin
muhasebe kalitesini pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulagilmistir.

Demir ve Onocak (2021) calismalarinda muhasebe bilgisinin ¢evresini
tanimlayarak muhasebe bilgi kalitesini artiran ve azaltan faktorleri ele almislardir. Bu
calismaya gore; tekdiizen muhasebe sistemine ve standartlara uyum, i¢ kontrol ve i¢
denetim sistemlerinin etkinligi, denetim komitesi, bagimsiz dis denetim, meslek
mensubunun egitimi ve muhasebe meslek kuruluslarinin alt yapist muhasebe bilgi
kalitesini artiran faktorlerdir. Yetersiz i¢ ve dis denetim, yasalardaki eksiklik ve
esneklikler, etik problemlerin varligi ve yasal olmayan talepler muhasebe bilgi
kalitesini azaltan etkenlerdir.

Calisan ve Erdem (2021) 2009-2019 donemleri arasinda BIST-50’de islem
goren isletmelerin muhasebe bilgilerinin kalitelerini dlgmeye iliskin yaptiklar
calismada; deger iliskisi, karlarin kalitesi, toplam tahakkuklar ve bagimsiz denetci
gorisli yaklagimlarini kullanarak birlesik yeni bir model kurgulamiglardir. Panel veri
analizi ile hisse basina kardaki degiskenligin, hisse basi tahakkuk, hisse basi defter
degeri ve bagimsiz denetci gorlisii ile %92,21 oraninda agiklandig1 ortaya konmustur.
Calismada, UFRS sonrasi donemde Borsa Istanbul’da islem gore ilk 50 sirketin
muhasebe bilgilerinin genel olarak kaliteli oldugu sonucuna ulasilmistir.

Coffie ve calisma arkadasar1 (2022) 1995-2013 yillar1 arasinda 45 iilkeden
39.490 adet borsada islem goren sirket verilerine 6rneklem olarak almis ve {i¢ temel
degisken arasindaki karmasik etkilesimi inceleyerek muhasebe bilgi kalitesi ve hisse
senedi getirisi baglantisina daha fazla 151k tutmay1 amaglamiglardir. Muhasebe bilgi
kalitesinin ii¢ ol¢iitiine iliskin olarak, ¢alismada nakit akislarinin kazanglardan daha
kalic1 oldugunu ve dolayisiyla bir firmanin gelecekteki performansi hakkinda daha iyi
bilgi sagladigini gosteren ampirik kanitlar sunulmakta ve firmalarin muhafazakar
muhasebe uyguladiklarini gostermektedir. Muhasebe bilgi kalitesi ve yasama giicii
etkilesiminin hisse senedi getirisi lizerinde negatif bir etkiye sahip oldugu sonucuna

ulastlmistir.
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Nguyen ve calisma arkadaglari (2023) Vietnam'da borsada islem goren
sirketlerde i¢ kontrol faktorlerinin muhasebe bilgilerinin kalitesi tizerinde pozitif ve
anlaml bir etkisi oldugunu ortaya koymustur. Calismada isletme yoneticilerine ve
muhasebe ¢alisanlaria 193 adet anket uygulanarak; uygunluk, dogrulanabilirlik,
karsilastirilabilirlik ve anlasilabilirlik olmak tizere dort 6zellige gore bagimli degisken
olan muhasebe bilgi kalitesi arasinda c¢ok degiskenli dogrusal regresyon modeli
kullanilmustir.

Piartrini ve Putri (2024) calismalarinda muhasebe bilgilerinin kalitesinin,
ozellikle yatirim firsatlarinin degerlendirilmesi ve risklerin yonetilmesi agisindan
yatirnmcilarin karar alma stireglerini nasil etkiledigini kesfetmeyi amacglamislardir.
Literatiir taramas1 bulgular ile yiiksek kaliteli muhasebe bilgilerinin yatirimcilarin
yatirim segeneklerini dogru bir sekilde degerlendirme kabiliyetini olumlu yonde
etkiledigini, seffafligi artirdigini, bilgi asimetrisini azalttigini ve finansal piyasalara
olan giiveni artirdigimi gdsterdigini ortaya koymuslardir. Ote yandan, diisiik kaliteli
muhasebe bilgilerinin yanlis kararlara, artan belirsizlige ve yatirimcilar igin potansiyel
finansal kayiplara yol acacagi sonucuna ulasmislardir.

Gegici ve Can (2022) tarafindan yapilan Tiirkiye’de muhasebe bilgi kalitesi
hakkinda yazilan tezlerle ilgili bibliyometrik ¢caligsmada, konuyla ilgili ilk calismalarin
25 yil once yapilmaya baslandigi ortaya konulmustur. Son yillardaki doktora
tezlerinden yola c¢ikarak, muhasebe kalitesi kavraminin halen giindemde olup,
derinlemesine arastirildigi ve yiiksek akademik seviyede teorik ve dikey olarak
tartisildig1 sonucuna varilmistir. Bu ¢aligmada, 2022 yilina kadar konuyla ilgili YOK
Ulusal Tez Merkezi’nde erisime agik 69 tez bulundugu ve bu tezlerde en ¢ok “kar
yonetimi” konusunda (%37,7) arastirma yapildigi ve BIST 100’e kayith isletmeleri
(%65,2) kapsadigr ve tezlerin tamaminda nicel arastirma yapildigi sonuglarina
ulasilmistir. Bu analiz ile Tiirkiye’de BIST-100’de yer alan isletmelerin muhasebe
bilgi kalitelerinin UFRS sonras1 donemde baska iilkeler ile karsilastirilmasi ile ilgili

bir ¢alismanin daha 6nce yapilmadig1 sdylenebilmektedir.
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3.2. Arastirmanin Onemi ve Amaci

Calismada, muhasebe ve finansal raporlamaya etki eden ekonomik, politik,
hukuki ve kiiltiirel etkenler, vergi sistemleri, isletmelerin finansal yapis1 ve kurumsal
yonetim anlayigi gibi faktorler agisindan farklilik gosteren Kita Avrupasi, Anglo-
Sakson ve karma yapiya sahip lilkelerdeki muhasebe bilgi kalitelerini karsilastirmak
amaglanmaktadir. Bu kapsamda; Kita Avrupasi iilkelerinden Almanya, Anglo-Sakson
iilkelerinden Ingiltere ve karma bir yapiya sahip olan Tiirkiye arastirma konusu iilkeler
olarak sec¢ilmistir.

Literatiirde UFRS 0Oncesi ve sonrast muhasebe bilgi kalitesini degerlendiren
sektorel ve genel kapsamda birgok calisma bulunurken, uluslararasi anlamda Kita
Avrupast ve Anglo-Sakson iilkelerin farkliliklarini da gbéz 6niinde bulundurarak,
UFRS sonrasi iilke bazinda muhasebe bilgi kalitesini arastiran bir calismaya

rastlanmamuistir.

3.3. Orneklem ve Veriler

Calismanin 6rneklemini asagida belirtilen iilke ve endekslerde islem goren en
biiyiik 30 iiretim sirketi olugturmaktadir.

e Almanya (Frankfurt Menkul Kiymetler Borsasi - DAX 100 Endeksi)

e Birlesik Krallikk (Londra Menkul Kiymetler Borsasi - FTSE

100&250 Endeksi)

e Tiirkiye (Borsa Istanbul - BIST 100 Endeksi)

Verilerin tutarliligr agisindan 2010-2022 yillar1 arasinda yukarida belirtilen
borsalarda kesintisiz olarak islem goren ve biitiin gerekli verilerine ulasilabilen
sirketler tercih edilmistir. 2010 yil1, veriler agisindan baz yil olarak kabul edilip, her
iilke icin 360 ayr1 gozlem yili incelenerek muhasebe bilgi kaliteleri arasinda
kargilastirma yapilacaktir. Analizde kullanilan sirketler EK-1, EK-2 ve EK-3’te
listelenmistir. Bu sirketlerin her bir iilke i¢in sektorlere gore dagilimlar: ise Tablo

3.1’de gosterilmektedir:



gore sektor dagilimlar

Almanya
Sektor ';Lryr:;?
Endiistri, Fabrika ve Makine Miihendisligi 10
Kimya, Ozel Kimyasallar ve Plastikler, Tiiketim 8
Mallar1
Ticari Araclar ve Otomobil Uretimi 4
Giyim, Tekstil, Ayakkab1 ve Tiiketim Mallar 3
Ilac, Tiiketim Mallar1 2
Eczacilik, Plastik / T1bbi, Biyoteknoloji 1
Elektrik Miihendisligi, Havacilik ve Savunma Sanayii 1
Insaat Tedarikgileri / ingaat Malzemeleri 1
Toplam 30
Ingiltere
Sektor Firma
Sayisi
Temel Malzemeler 8
Gida, Icki ve Tiitiin 6
Sanayi 4
Enerji / Petrol ve Entegre Gaz 3
Saglik Hizmeti / Tlag ve Medikal Ureticileri 3
Tiiketim Mallar1 / Ev ve Kisisel Uriinler 3
Tiiketici Dongiisii / Paketleme ve Konteyner 2
Cesitli Kamu Hizmetleri 1
Toplam 30
Tiirkiye
Sektor ';:;Ts?
Kimya, Petrol, Kauguk ve Plastik Uriinler 9
Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim 9
Gida, I¢ki ve Tiitiin 5
Metal Ana Sanayi 3
Tas ve Topraga Dayali 2
Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri 1
Kagit ve Kagit Uriinleri, Basim ve Yayin 1
Toplam 30
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Tablo 3.1. 2010-2022 yillar1 arasinda islem géren en biiyiik 30 tiretim sirketinin tlkelere
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3.4. Arastirmanin Yontemi

Calismada kullanilan sirketler, belirtilen endekslerin web sitelerindeki bilgiler
arasindan faaliyet konular1 ve biiyiikliikleri gbz oniine alinarak secilmistir. Secilen
sirketlerin mali tablo verileri, sirketlerin kendi web sitelerindeki yatirimcr iligkileri
baslig1 altindaki yilsonu bagimsiz denetim raporlart sekmelerinden elde edilmistir.
Sirketlerin sermaye piyasasi verileri ise https://finance.yahoo.com web adresinden

alinmaktadir.

Muhasebe bilgi kalitesini belirlemeye yonelik ¢alismada, Eviews 10 programi
araciligiyla panel regresyon analizi kullanilmistir. Her bir tilkede segilen sirketlerin
finansal bilgi veri setleri olusturulmus, gerekli analizler yapilarak ilgili basliklar

altinda tilke bazinda karsilastirmalar yapilmistir.

Panel regresyon analizi yapabilmek igin Oncelikle korelasyon analizi ile
degiskenler arasinda ilgilesim olup olmadigina bakilmistir. Ardindan varyans analizi
ile modele alinan degiskenler arasindaki farkliliklar incelenmistir. Daha sonra
Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi ile birim kok analizi yapilmistir. Bu test, zaman
serisi verilerinin duraganlik durumunu test etmek i¢in kullanilmaktadir. Yaygin olarak
kullanilan bu istatistiksel test, belirli bir zaman serisinin sabit olup olmadigini test
etmektedir (Greene, 2002: 13). Duraganlik; zaman serilerinde istatistiksel 6zelliklerin
zaman icerisinde degigsmedigi, sabit kaldig1 anlam1 tagimaktadir. Duraganlik sonucuna
gére zaman serisine uygun model secilmektedir. Kao ve Pedroni (2004) panel
esbiitiinlesme testleri ile modelde yer alan verilerin birlikte hareket edip etmedigi
incelenmigstir. Bu analizler panel veri analizinde kullanilan ve uzun vadeli iligkileri
inceleyen testlerdir. Kao esbiitiinlesme testi genellikle panel veri setlerinde uzun vadeli
iligkileri ve duraganligi test etmek i¢in kullanilmaktadir. Pedroni (2004) testi ise, panel
veri setlerinde uzun vadeli esbiitiinlesme iliskilerini test etmek i¢in kullanilmaktadir.
Her iki test de panel veri analizinde es biitiinlesme ve duraganligin sianmasi
asamalarinda kullanilabilmektedir. Bunun se¢imi ¢aligmact ya da program tarafindan
veri setine uygun sekilde ger¢eklesmektedir. Daha sonraki asamada, nedensellik testi
ile degiskenlerin birbirlerine olan etkileri incelenmistir. Granger nedensellik testi, iki
zaman serisi arasindaki nedensellik iligkilerini belirlemek i¢in kullanilan bir

istatistiksel testtir. Test, bir zaman serisinin diger bir zaman serisinin gelecekteki
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degerlerini tahmin etmede yardimci olup olmadigin1 degerlendirmektedir. Bu testle
birlikte nedensellik olup olmadigi sonucuna ulasilabilmektedir; ancak iligkilerin
neden-sonug iliskileri hakkinda net bilgi elde edilememektedir. Ardindan uygun olan
panel veri regresyon modeliyle her ii¢ iilke i¢in analiz asamasi tamamlanmistir. Bu
calismada, veri setinin normal dagilim gostermedigi durumlarda kullanilan ve
ortalama yerine medyanlar arasindaki farkliligi test eden Kruskal-Wallis testinden de

yararlanilmstir.
3.5. Arastirmanin Bulgular:

2010-2022 yillart arasinda DAX 100, FTSE 100&250ve BIST 100
endekslerinde kesintisiz olarak islem goren 30 biyiik iiretim sirketinin finansal
tablolarindaki veriler, Kkar diizlestirmesi ve deger iligskisi analizleri ile
degerlendirilerek, elde edilen sonuglar anlasilir ve sistematik bir sekilde

karsilastirilarak sunulmaya calisilmigtir.
3.5.1. Kar Diizlestirmesi Analizleri

Kar yonetimi metotlarindan olan kér diizlestirmesi hipotezi, net kardaki
degisimlerin sapmalari, net kardaki degisimlerin sapmalarinin nakit akislarindaki
degisimlerin sapmalarina orani ve tahakkuklar ile nakit akislari arasindaki korelasyon
Olciitleri ile degerlendirilmistir. Kaliteli muhasebe bilgilerinin bir géstergesi donemler

arasi kar diizlestirmesinin az olmasidir. Muhasebe bilgilerinin kalite gostergeleri:

e Net kardaki degisimlerin sapmalar1 yiiksek olmasi,

e Net kardaki degisimlerin sapmalarinin nakit akiglarindaki degisimlerin
sapmalaria oraninin yiiksek olmasi,

e Tahakkuklar ile nakit akiglar1 arasindaki korelasyonun diisiik

olmasidr.
3.5.1.1. Net Kardaki Degisimlerin Sapmalar1 Analizinin Sonuclar:

Almanya, Ingiltere ve Tiirkiye’den segilen sirketlerin, ilgili donemlerde kar
diizlestirmelerinin karsilastirilabilmesi i¢in (1) numarali denklem ile net kardaki
degisimlerin sapmalarin1 gosteren ANIi degerlerinin panel regresyon analizi

gerceklestirilmistir. Oncelikle verilerin panel regresyon analizine uygunlugunu
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gosteren degiskenler arasindaki korelasyon testi yapilmistir. Korelasyon test sonuglari
her ii¢ tulke i¢in degerlendirilerek EK-4’te sunulmustur. Korelasyon degerleri

incelendiginde, Almanya igin:

e ANl ile Growthit (p =0,0374 < 0,05; r = 0,109725) degerleri arasinda,

e ANl ile Turnit (p = 0,0006 < 0,05; r = 0,179575) degerleri arasinda,

e Sizejtile Turnit (p = 0,00 < 0,05; r =-0,33144) degerleri arasinda,

e Growthit ile Levit (p = 0,0184 < 0,05; r =-0,12419) degerleri arasinda,

e Growthit ile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,266076) degerleri arasinda,

e Growthit ile Turnit (p = 0,0016 < 0,05; r = 0,165318) degerleri arasinda ve

e Eissueit ile Dissueir (p = 0,00 < 0,05; r = 0,273147) degerleri arasinda

istatistiksel olarak anlaml iliski oldugu goriilmektedir.

Diger degiskenler i¢in, p degerinin 0,05’ten biiylik oldugu, aralarinda
istatistiksel olarak anlamli iligki olmadigini sOéylemek miimkiindiir. Ayrica bu
sonuglara bakildiginda en yiiksek korelasyon degerinin 0,273147; en diisiik ise
0,109725 oldugu, iliskilerin disik seviyede etkilesim i¢inde oldugu

sOylenebilmektedir.
Ingiltere igin:

e ANl ile Growthi: (p = 0,00 < 0,05; r = 0,237637) degerleri arasinda,

e ANl ile CFit (p = 0,0318 < 0,05; r = 0,11319) degerleri arasinda,

e Sizejtile Turnit (p = 0,00 < 0,05; r = -0,20895) degerleri arasinda,

e Growthit ile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,278166) degerleri arasinda,

e Growthit ile CFit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,226518) degerleri arasinda,

e Eissueit ile CFit (p = 0,0461 < 0,05; r =-0,1052) degerleri arasinda ve

e Levitile Turnit (p = 0,0205 < 0,05; r= 0,122125) degerleri arasinda istatistiksel

olarak anlaml iliski oldugu goriilmektedir.

Diger degiskenlerde p degerinin 0,05 ten biiyiik oldugu, aralarinda istatistiksel
olarak anlamli iliski olmadigin1 sdylemek miimkiindiir. Ayrica korelasyon degerleri
incelendiginde en yiiksek 0,278166; en diistik ise 0,1052 degeri aldigi, iligkilerinin

diisiik seviyede oldugu sdylenebilmektedir.
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Tiirkiye i¢in:

e ANl ile Sizeit (p = 0,0171 < 0,05; r = 0,125605) degerleri arasinda,

e ANl ile Growthi: (p = 0,00 < 0,05; r = 0,46664) degerleri arasinda,

e ANl ile Levit (p = 0,0017 <0,05; r=-0,16456) degerleri arasinda,

e ANl ile Dissueit (p = 0,0009; r = 0,174819) degerleri arasinda,

e ANlitile Turnit (p = 0,0453 < 0,05; r = 0,105575) degerleri arasinda,

e Sizejt ile Growthit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,339029) degerleri arasinda,

e Sizejtile Levit (p =0,0429 < 0,05; r = 0,106794) degerleri arasinda,

e Sizej ile Dissueit (p = 0,0003 < 0,05; r = 0,189854) degerleri arasinda,
e Growthit ile Levit (p = 0,0374 < 0,05; r = 0,10976) degerleri arasinda,
e Growthit ile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,489587) degerleri arasinda,
e Turnit ile Dissueit (p = 0,0013 < 0,05; r =-0,16927) degerleri arasinda,
e Cfitile ANIit (p = 0.008 < 0,05; r = 0.176758) degerleri arasinda,

e Cfitile Sizeit (p =0.0164 < 0,05; r = 0.126361) degerleri arasinda,

e Cfitile Growthit (p = 0.0035 < 0,05; r =-0.153687) degerleri arasinda,
e Cfitile Dissueit (p = 0.0010 < 0,05; r = -0.17238) degerleri arasinda ve
e Cfitile Turnit (p = 0.0051 < 0,05; r = 0.147339) degerleri arasinda istatistiksel

olarak anlaml iligki oldugu goriilmektedir.

Almanya ve Ingiltere ile karsilastirildiginda Tiirkiye’de aralarinda istatistiksel
olarak anlamli iligki olan daha c¢ok degisken oldugu goriilmektedir. Korelasyon
degerleri incelendiginde en yiiksek 0,339029; en diistik ise 0,105575 degeri aldigi,
iliskilerinin diisiik ancak diger iilkelere gore daha yiiksek seviyede oldugu

sOylenebilmektedir.

Almanya, Ingiltere ve Tiirkiye’ye ait verilerin aralarindaki iliski varyans
analizleri ile ayr1 ayr1 incelendiginde p degerlerinin her iig iilke i¢in de 0,00 oldugu
EK-9’da goriilmektedir. Bu analiz sonucunda gruplar arasinda fark oldugu
sOylenebilmektedir; boylelikle tiim degiskenlerin panel regresyon analizine olduklari

gibi alinmasinin uygun oldugu anlamina gelmektedir.
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Esbiitiinlesme testleri basit¢ce duragan olmayan zaman serileri arasinda uzun
donem iliskinin varligin1 arastiran testlere verilen isimdir. Arastirmada net kardaki
degisimlerin sapmalar1 denklemindeki degiskenlere Almanya ve Ingiltere igin Kao
esbiitiinlesme testi ve Tirkiye i¢in Pedroni (2004) panel esbiitiinlesme testi
uygulanmistir. EK-11 ve EK-12"deki esbiitiinlesme testi tablolarinda goriilecegi tizere;
p degerleri Almanya i¢in 0,4183; Ingiltere i¢in 0,3671 ve Tiirkiye i¢in 0,8162°dir. Bu
testler sonucunda, her ii¢ iilke i¢in de p degerleri 0,05’ten biiyiik oldugu igin veriler
arasinda esbiitiinlesme iligkisinin olmadig1 sdylenebilmektedir. Bunun anlami,
verilerin uzun donemde birlikte hareket egilimi gdstermemeleri olup; denklem
degiskenleri analize herhangi bir degisiklige ugramadan alinabileceklerdir. Kao
esbiitiinlesme testi uygulanan Almanya ve Ingiltere icin (1) numarali denklem verileri
icin Augmented Dickey-Fuller birim kok testi uygulanmistir. Verilerin birim kok
icerip igermedigi artik degerlerin arasinda iliski olup olmadigina bakilarak
degerlendirilmektedir. EK-10’daki birim kok testi tablosunda p degerlerinin bu
denklemde Almanya ve Ingiltere igin 0,00 oldugu, yani 0,05’ten diisiik oldugu
goriilmektedir. Bunun anlami verilerin diizeyde duragan olduklar1 seklinde
yorumlanmaktadir. Eger veriler duragan olmasalardi, duraganlastirarak ayni seviyeye

indirgenerek esbiitiinlesme analizi gergeklestirilmeliydi.

Panel regresyon analizine gegmeden son olarak panel Granger nedensellik
testleri her ti¢ lilkenin denklem degiskenlerine uygulanmistir. EK-13"deki tabloda

gorlilebilecegi iizere degiskenler arasindaki nedensellik etkisi incelendiginde;

e Almanya’da Growthit ile Sizejt, Growthit ile Turnit, Levit ile Dissueit ve Levit ile
CFit (p <0,05) degerleri arasinda,

e Ingiltere’de Sizeit ile ANIit, Growthit ile ANIit, ANIi; ile Eissueir, CFit ile AN,
Growthi; ile Sizeit, Sizejt ile Dissueit, Sizeit ile Turnit, Sizeit ile CFit, Dissueit ile
Growthit, Turnit ile Growthit, Levit ile Eissueir ve CFit ile Dissueit (p < 0,05)
degerleri arasinda ve

e Tiirkiye’de Sizeit ile ANIi, ANIit ile Eissueit, ANIit ile Dissueir, Growthj ile
Sizei, Sizej ile Dissueit, Dissueit ile Growthit, Turn; ile Growthi, Levit ile
Dissueit, Levit ile Turni, Dissueit ile Turni, CFit ile Sizeir ve Turnit ile CFit

degerleri (p < 0,05) arasinda nedensellik iligkisi oldugu goriilmektedir.
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Bu analiz sonucunda, birbirleri ile nedensellik iliskisi oldugu goriilen
degiskenlerin arasinda bir iliski oldugu soylenebilmektedir. Yani bu degiskenlerin
ayni anda artip, ayn1 anda azalarak birbirlerini etkilemekte ve birlikte hareket ettikleri

sonucuna ulasilabilmektedir.

Yapilan korelasyon testi, varyans analizleri, birim kok testleri, esbiitiinlesme
testleri ve nedensellik testleri sonucunda; Almanya, ingiltere ve Tiirkiye’de sermaye
piyasalarinda islem goren 30 biiyiik tiretim igletmesinin kar diizlestirmesi seviyelerini
Net Kardaki Degisimlerin Sapmalarin test ederek belirleyen (1) numarali denklem
verilerinin panel regresyon analizi i¢in uygun oldugu sonucuna varilmaktadir. Tablo
3.2°de yer alan panel regresyon analizi sonuglarina bakildiginda, p degerlerinin %5’in
altinda olmasi nedeniyle, modelin her {i¢ iilke i¢in de istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriilmektedir. Analiz sonuglarindaki R kare degerlerine bakildiginda, Tiirkiye’de (1)
numaralt denklem degiskenlerinin ANIit degiskenindeki degisimin %32,73 {linii
acikladig1 goriilmektedir. Almanya ve Ingiltere igin R kare degeri %4,26 ve %6,56
olarak diisiik ve birbirine yakin degerler elde edilmesi nedeniyle bu modelin Almanya
ve Ingiltere’deki muhasebe bilgi kalitesini agiklamasi ydniinden yeterli olmadig1

kanisina varilmaktadir.

Ayrica verilerin dagilimlari incelendiginde, veriler normal dagilima uymadig1
icin Kruskal-Wallis Testi ile bu {i¢ iilke degerleri arasindaki fark incelenmistir (EK-
18). Test sonucuna gore ti¢ ilke arasinda istatistiksel olarak fark oldugu
soylenebilmektedir (p = 0,00 < 0,05). Farkin, Tiirkiye degerlerinin diger iki tilkeden
daha yiiksek sira numarasi ortasina sahip olmasindan kaynaklandigi sonucuna

ulasilabilmektedir.

Tablo 3.2’de kar diizlestirmesi modellemelerinin ilki olan net kardaki
degisimlerin sapmalari denkleminin her ii¢ iilke i¢in panel regresyon analiz sonuglari
yer almaktadir. Buna gore:

e Almanya igin kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde, sadece TURN;t
degerinin 0,05’ten diisiik oldugu (0,0014) ve bu nedenle TURN;: degiskeni
haricindeki diger degiskenlerin model i¢in anlaml katsayiya sahip olmadig1

soylenebilmektedir. TURNj; degiskeninin katsayist incelendiginde ise, bu
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degerin 1 birim artmasinin net kardaki degisimlerin sapmalarint 0,204699
birim artirdig1 sonucuna ulasilmaktadir.

Ingiltere icin kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde sadece GROWTHit
degerinin 0,05 ten diisiik oldugu (0,0000) ve bu nedenle GROWTH;: degiskeni
disindaki diger degiskenlerin model i¢in anlamli katsayiya sahip olmadigi
goriilmektedir. GROWTH;: degiskeninin katsayisi incelendiginde ise, bu
degerin 1 birim artmasinin net kardaki degisimlerin sapmalarint 0,099527
birim artirdigi sonucu elde edilmektedir.

Tiirkiye i¢in kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde GROWTHjit, LEVi
ve CFit degerlerinin 0,05 ten diisiik oldugu (0,0000), diger degiskenlerin model
icin anlaml katsayiya sahip olmadig1 soylenebilmektedir. Bu ti¢ degisken i¢in
katsayilara bakildiginda; GROWTH;: degiskeni 1 birim arttiginda modelin
0,091111 birim arttig1, LEVit degiskeni 1 birim arttiginda modelin 0,008158
birim azalttig1, CFitdegiskeni 1 birim arttiginda modelin 0,162099 birim artt1g1
seklinde yorum yapilabilmektedir.
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Tablo 3.2. Kar diizlestirmesi — Net kardaki degisimlerin sapmalar1 — Panel regresyon analiz sonuglari.

ALMANYA INGILTERE TURKIYE

Regresyon Istatistikleri Regresyon Istatistikleri Regresyon Istatistikleri
R Kare 0,042637 R Kare 0,065572 R Kare 0,327339
Ayarli R Ayarli R Ayarli R
KZre 0,023599 KZre 0,046990 KZre 0,313962
Gozlem 360 Gozlem 360 Gozlem 360
F istatistigi  2,239536 F istatistigi ~ 3,528749 F istatistigi ~ 24,470630
p degeri 0,030689 p degeri 0,001120 p degeri 0,000001
AlIC 0,892241 AlIC -2,486021 AlIC -2,917579

Katsayilar Star;q[:rt t Stat P-degeri Katsayilar Star;(:;lrt t Stat P-degeri Katsayilar Stlir;?:rt t Stat P-degeri
Kesisim -0,441889 0,327607 -1,348837 0,178300 |Kesisim 0,004682 0,063736 0,073466 0,941500 |Kesisim 0,037393 0,032671 1,144546 0,253200
SIZEi 0,012615 0,013360 0,944220 0,345700 |SIZE; -0,000529 0,002622 -0,201878 0,840100 |SIZEj -0,002325 0,001566 -1,484085 0,138700
GROWTH;: 0,271986 0,162014 1,678778 0,094100 | GROWTH;it 0,099527 0,023439 4,246151 0,000000 | GROWTH;: 0,091110 0,008760 10,400580 0,000000
EISSUE; 0,002396 0,026976 0,088835 0,929300 |EISSUE; -0,000639 0,011852 -0,053929 0,957000 |EISSUE; 0,000116 0,001154 0,100698 0,919800
LEVit -0,000140 0,006524 -0,021415 0,982900 |LEVi 0,000959 0,000822 1,166305 0,244300 |LEVit -0,008158 0,001853 -4,401337 0,000000
DISSUE;: -0,087524 0,134869 -0,648952 0,516800 | DISSUE; -0,010855 0,013648 -0,795380 0,426900 | DISSUE; -0,003214 0,007089 -0,453358 0,650600
TURNit 0,204699 0,063711 3,212934 0,001400 | TURN; -0,001176 0,007745 -0,151793 0,879400 [ TURN;j 0,007351 0,006409 1,146924 0,252200
CFit -0,003816 0,060682 -0,062882 0,949900 | CF; 0,078193 0,071496 1,093674 0,274800 | CFit 0,162099 0,031211 5,193708 0,000000




105

3.5.1.2. Net Kirdaki Degisimlerin Sapmalarimin Nakit Akislarindaki

Degisimlerin Sapmalarina Orani Analizinin Sonuclar:

Almanya, Ingiltere ve Tiirkiye’den segilen sirketlerin, ilgili donemlerde kar
diizlestirmelerinin karsilagtirilabilmesi i¢in (2) numarali denklem ile net kardaki
degisimlerin sapmalarinin nakit akiglarindaki degisimlerin sapmalarina oranini
gosteren ACFji degerlerinin panel regresyon analizi gergeklestirilmistir. Oncelikle
verilerin panel regresyon analizine uygunlugunu gosteren degiskenler arasindaki
korelasyon testi yapilmistir. Korelasyon test sonucglart her ii¢ iilke ig¢in
degerlendirilerek EK-5’te sunulmustur. Korelasyon degerleri incelendiginde,

Almanya igin:

e ACFitile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,254042) degerleri arasinda,

e ACFitile CFit (p = 0,00 <0,05; r=0,702751) degerleri arasinda,

e Sizejtile Turnit (p = 0,00 < 0,05; r = -0,33144) degerleri arasinda,

e Growthit ile Levit (p = 0,0184 < 0,05; r = -0,12419) degerleri arasinda,

e Growthit ile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,266076) degerleri arasinda,

e Growthit ile Turnit (p = 0,0016 < 0,05; r = 0,165318) degerleri arasinda,

e Eissueit ile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r =0,273147) degerleri arasinda ve

e Dissueit ile CFit (p = 0,00 <0,05; r = 0,328984) degerleri arasinda istatistiksel

olarak anlaml iligki oldugu goriilmektedir.

Diger degiskenler i¢in, p degerinin 0,05’ten biiyiik oldugu, aralarinda
istatistiksel olarak anlamli iligki olmadigin1 séylemek miimkiindiir. Ayrica bu
sonuglara bakildiginda en yiiksek korelasyon degerinin 0,702751 ACFi ile CFit
arasinda oldugu ve bu degerlerin yiiksek iliskide oldugu goriilmektedir. Diger degerler

ise diisiik seviyede etkilesim oldugu gostermektedir.
Ingiltere igin:

e ACFit ile Growthit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,454809) degerleri arasinda,

e ACFit ile Eissueit (p = 0,0281 < 0,05; r = -0,115729) degerleri arasinda,
e ACFitile CFit (p = 0,00 <0,05; r = 0,462236) degerleri arasinda,

e Sizejtile Turnit (p = 0,0001 < 0,05; r = -0,208947) degerleri arasinda,
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e Growthi ile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r =0,278166) degerleri arasinda,

o Growthit ile CFit degerleri (p = 0,00 < 0,05; r = 0,226518) degerleri arasinda,

e Eissueit ile CFit degerleri (p = 0,0461 < 0,05; r = -0,105198) degerleri arasinda
ve

e Levitile Turnit degerleri (p = 0,0205 < 0,05; r = 0,122125) degerleri arasinda,

istatistiksel olarak anlamli iligki oldugu goriilmektedir.

Diger degiskenlerde p degerinin 0,05’ten biiyiik oldugu, istatistiksel olarak
anlamli iliski olmadigini s6ylemek miimkiindiir. Ayrica bu sonuglara bakildiginda en
yiiksek korelasyon degerlerinin 0,462236 ve 0,454809 oldugu, bunlarin ACFit ile CFit
ve Growthit arasinda oldugu ve bu degerlerin yiiksek iliskide oldugu goriilmektedir.

Diger degerler ise diislik seviyede iliski oldugu gostermektedir.
Tiirkiye i¢in:

e ACFitile CFit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,752558) degerleri arasinda,

e Sizejt ile Growthit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,339029) degerleri arasinda,

e Sizejtile Levit (p =0,0429 < 0,05; r = 0,106794) degerleri arasinda,

e Sizejt ile Dissueit (p = 0,0003 < 0,05; r = 0,189854) degerleri arasinda,
e Sizejtile CFit (p = 0,0164 < 0,05; r =0,126361) degerleri arasinda,

e Growth ile Levit (p = 0,0374 < 0,05; r =0,10976) degerleri arasinda,

e Growth; ile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,489587) degerleri arasinda,
e Growthit ile CFit (p = 0,0035 < 0,05; r =-0,15369) degerleri arasinda,
e Dissueit ile Turnit (p =0,0013 < 0,05; r =-0,16927) degerleri arasinda,
e Dissueit ile CFit (p = 0,001 < 0,05; r = -0,17239) degerleri arasinda ve
e Turnitile CFit (p = 0,0051 < 0,05; r = 0,147339) degerleri arasinda istatistiksel

olarak anlaml iligki oldugu goriilmektedir.

Diger degiskenlerde p degerinin 0,05’ten biiylik oldugu, istatistiksel olarak

anlamli iligki olmadigini sdylemek miimkiindiir.

Almanya ve Ingiltere ile karsilastirildiginda Tiirkiye’de aralarinda istatistiksel
olarak anlamli iligki olan daha c¢ok degisken oldugu goriilmektedir. Korelasyon

degerleri incelendiginde en yiiksek 0,752558 ve 0,489587 oldugu, bunlarin ACFit ile
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CFit ve Growth; ile Dissueit arasinda oldugu sdylenebilmektedir. Diger iligkilerin ise

diisiik seviyede oldugu goriilmektedir.

Ek-9°daki varyans analizleri tablosunda; Almanya, ingiltere ve Tiirkiye
verilerinin aralarindaki iliski incelediginde p degerlerinin 0,00 oldugu goriilmektedir.
Bu analiz, gruplar arasinda fark oldugunu ve bu da tiim degiskenlerin panel regresyon
analizine uygun olarak dahil edilmesi gerektigini gostermektedir.

Duragan olmayan zaman serileri arasinda uzun donem iliskinin varligini
arastiran esbiitliinlesme testlerine bakildiginda, net kardaki degisimlerin sapmalarinin
nakit akislarindaki degisimlerin sapmalarina orani denklemindeki degiskenlere
Almanya ve Tiirkiye icin Kao esbiitiinlesme testi ve Ingiltere i¢in Pedroni (2004) panel
esbiitiinlesme testi uygulanmistir. EK-11 ve EK-12’deki esbiitiinlesme testi
tablolarinda goriilecegi iizere; p degerleri Almanya i¢in 0,3213; Ingiltere icin 0,8440
ve Tirkiye i¢in 0,0617°dir. Bu testler sonucunda, her ii¢ iilke i¢cin de p degerleri
0,05’ten biiyiik oldugu i¢in veriler arasinda egbiitiinlesme iligkisinin olmadig:
sOylenebilmektedir. Bunun anlami, verilerin uzun donemde birlikte hareket egilimi
gostermemeleri olup; denklem degiskenleri analize herhangi bir degisiklige
ugramadan aliabileceklerdir. Kao esbiitiinlesme testi uygulanan Almanya ve Tiirkiye
i¢in (3) ve (4) numarali denklem verileri igin Augmented Dickey-Fuller birim kok testi
uygulanmistir. Verilerin birim kok igerip igermedigi artik degerlerin arasinda iligki
olup olmadigina bakilarak degerlendirilmektedir. EK-10’daki birim kok testi
tablosunda p degerlerinin bu denklemde Almanya ve Tiirkiye i¢in 0,00 oldugu, yani
0,05’ten diisiik oldugu goriilmektedir. Bunun anlami verilerin diizeyde duragan
olduklar1 seklinde yorumlanmaktadir. Eger veriler duragan olmasalardi,
duraganlastirarak ~ ayn1  seviyeye indirgenerek  esbiitiinlesme  analizi

gergeklestirilmeliydi.

Panel regresyon analizine ge¢meden Once, her i¢ iilkenin denklem
degiskenlerine panel Granger nedensellik testleri uygulanmistir. Ek-14'teki tabloda

gosterildigi gibi, degiskenler arasindaki nedensellik etkisi arastirildiginda;
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e Almanya’da ACFi: ile LEVi, Dissueit ve CFit, Growthit ile Sizei, Growthi: ile
Turnit, Levit ile Dissueit ve Levit ile CFit arasinda nedensellik iligkisi oldugu (p
<0,05) degerleri arasinda,

e ingiltere’de Sizeir ile ACFit, Growthit ile ACFi, CFit ile ACFi;, Growthi; ile
Sizeit, Sizeit ile Dissueit, Sizeit ile Turni, Sizei: ile CFit, Dissueit ile Growthit,
Turnit ile Growthi;, Levit ile Eissueir ve CFit ile Dissueit (p < 0,05) degerleri
arasinda ve

e Tirkiye’de ACFit ile Sizei, Turnit ile ACFit, ACFit ile CFit, Growthit ile Sizei,
Dissueit ile Sizeit, CFit ile Sizei, Dissueit ile Growthi, Turnit ile Growthit, LeVitit
ile Turnit, Dissueit ile Turnit ve Turnit ile CFit degerleri (p < 0,05) arasinda

nedensellik iliskisi oldugu gortilmektedir.

Bu analiz, birbirleri ile nedensellik iliskisi oldugu diisiiniilen degiskenlerin
arasinda bir iliski oldugunu ortaya koymustur. Bu nedenle, bu degiskenlerin birlikte
hareket ettikleri ve aymi anda artip azalarak birbirlerini etkiledikleri sonucuna
varilabilmektedir.

Yapilan tiim istatistik testleri sonucunda; arastirma konusu iilkelerdeki
sermaye piyasalarinda islem goren 30 biiyiik iiretim isletmesinin kar diizlestirmesi
seviyelerini Net Kdrdaki Degigimlerin Sapmalarinin Nakit Akislarindaki Degigimlerin
Sapmalarima Oramn test ederek belirleyen (2) numarali denklem verilerinin panel
regresyon analizi i¢in uygun oldugu sonucuna varilmaktadir. Tablo 3.3’te yer alan
panel regresyon analizi sonuglarina bakildiginda, p degerlerinin %5’in altinda olmasi
nedeniyle, modelin her {ii¢ iilke i¢in de istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriilmektedir. %58,87 R kare degeri ile bu model yine Tiirkiye verilerini agiklamak
i¢in daha uygun bulunmustur. Almanya’da bu deger %49,90 olup, Ingiltere’de ise
%34,99’dur. Bu modelin Tirkiye ve Almanya’daki muhasebe bilgi kalitesini

aciklamasi yoniinden yeterli oldugu kanisina varilmaktadir.

Veriler normal dagilima uymadigi icin Kruskal-Wallis Testi ile bu ii¢ iilke
degerleri arasindaki fark incelenmistir (EK-18). Test sonucuna gore iig iilke arasinda
istatistiksel olarak fark oldugu sdylenebilmektedir (p = 0,005 < 0,05). Farkin, Tiirkiye
degerlerinin diger iki iilkeden daha yiliksek sira numarasi ortasina Sahip olmasindan

kaynaklandig1 sonucuna ulasilabilmektedir.
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Tablo 3.3’te kar diizlestirmesi modellemelerinin ikincisi olan net kardaki

degisimlerin sapmalarinin nakit akislarindaki degisimlerin sapmalarina orani

denkleminin her ti¢ tilke igin panel regresyon analiz sonuglari yer almaktadir. Bu

tabloya gore:

Almanya i¢in kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde, sadece CFit
degerinin 0,05’ten diisiik oldugu (0,0000) bu nedenle CFj: degiskeni
haricindeki diger degiskenlerin model i¢in anlamli katsayiya sahip olmadigi
soylenebilmektedir. CFit degiskeninin katsayisi incelendiginde ise, bu degerin
1 birim artmasinin net kardaki degisimlerin sapmalarinin nakit akislarindaki
degisimlerin sapmalarina oraninin degerini 0,981468 birim artirdig1 sonucuna
ulasilmaktadir.

Ingiltere igin kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde, sadece
GROWTHit ve CFit degerlerinin 0,05’ten diisiik oldugu (0,0000) ve bu nedenle
bu iki degisken disindaki diger degiskenlerin model i¢in anlamli katsayiya
sahip olmadigi goriilmektedir. GROWTH;i: degiskeninin  katsayist
incelendiginde ise, bu degerin 1 birim artmasmin modeli 0,091389 birim
artirdig1 ve CFit degiskeninin katsay1 degerinin modeli 0,287150 birim artirdig1
sonucu elde edilmektedir.

Tiirkiye i¢in kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde, LEVi;, TURNi: ve
CFit degerlerinin 0,05’ten diisiikk oldugu (0,0066; 0,0278; 0,0000), diger
degiskenlerin model i¢in anlamli katsayiya sahip olmadig1 sdylenebilmektedir.
Bu ¢ degisken icin katsayilar incelendiginde; LEVit degiskeni 1 birim
arttiginda modelin 0,006504 birim arttig1, TURNit degiskeni 1 birim arttiginda
modelin 0,018173 birim azaldig1 ve CFit degiskeni 1 birim arttiginda modelin
0,878865 birim artt1g1 seklinde yorum yapilabilmektedir.



Tablo 3.3. Kar diizlestirmesi — Net kardaki degisimlerin sapmalari/Nakit akiglarindaki degisimlerin Sapmalar1 — Panel regresyon analiz sonuglari.
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ALMANYA INGILTERE TURKIYE

Regresyon Istatistikleri Regresyon Istatistikleri Regresyon Istatistikleri
R Kare 0,499044 R Kare 0,349856 R Kare 0,588673
A
AT R 0489081 pyah R 0,336027 Ryah R 0580493
Gozlem 360 Gozlem 360 Gozlem 360
F istatistigi 50 F istatistigi ~ 27,059840 F istatistigi  71,966690
p degeri 0,0000001 p degeri 0,000001 p degeri 0,000001
AIC 0,755317 AIC -3,931283 AIC -2,418170

Katsayilar Stﬁg::rt t Stat P-degeri Katsayilar Star;?:rt t Stat P-degeri Katsayilar Star;(::rt t Stat P-degeri
Kesigim 0,377768 0,305929 1,234822 0,217700 [Kesisim -0,048873 0,030942 -1,579490 0,115100 [Kesisim 0,010686 0,041938 0,254799 0,799000
SIZE;: -0,020245 0,012476 -1,622711 0,105500 |[SIZEj 0,000598 0,001273 0,470054 0,638600 |SIZEi -0,003402 0,002011 -1,691871 0,091600
GROWTH;: -0,092422 0,151294 -0,610882 0,541700 |GROWTH;x 0,091389 0,011379 8,031289 0,000000 [ GROWTH;z 0,007304 0,011245 0,649518 0,516400
EISSUE; -0,002928 0,025191 -0,116225 0,907500 |EISSUE; -0,007929 0,005754 -1,377966 0,169100 |EISSUE; 0,002678 0,001481 1,808364 0,071400
LEVit -0,001344 0,006092 -0,220666 0,825500 |LEVj 0,000209 0,000399 0,523290 0,601100 |LEVit 0,006504 0,002379 2,733649 0,006600
DISSUE; 0,095173 0,125945 0,755675 0,450300 [DISSUE; -0,003485 0,006626 -0,526043 0,599200 | DISSUE; 0,009090 0,009099 0,999013 0,318500
TURN;t -0,006270 0,059495 -0,105384 0,916100 | TURN; 0,002734 0,003760 0,727022 0,467700 [ TURNit -0,018173 0,008227 -2,208915 0,027800
CFit 0,981468 0,056666 17,320100 0,000000 [CFit 0,287150 0,034709 8,272976 0,000000 |CFit 0,878865 0,040063 21,936810 0,000000
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3.5.1.3. Tahakkuklar ile Nakit Akislar1 Arasindaki Korelasyon Analizinin

Sonuclari

Arastirma konusu iilkelerden secilen isletmelerin ilgili dénemlerde kar
diizlestirmelerini karsilastirmak igin son olarak (3) ve (4) numarali denklem ile
tahakkuklar ile nakit akiglart arasindaki korelasyonu gosteren CFit ve ACCit
degerlerinin panel regresyon analizi yapilarak korelasyonlar1 hesaplanmistir.
Oncesinde, verilerin panel regresyon analizine uygunlugunu gdsteren degiskenler
arasindaki korelasyon testi yapilmistir. Her {i¢ iilkenin korelasyon test sonuglar1 EK-

6'da sunulmustur. Korelasyon degerleri arastirildiginda,
Almanya i¢in:

e CFitile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,328984) degerleri arasinda,

e Sizejt ile Turnit (p = 0,00 < 0,05; r = -0,33144) degerleri arasinda,

e Growthit ile Levit (p = 0,0184 < 0,05; r = -0,12419) degerleri arasinda,

e Growthitile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r =0,266076) degerleri arasinda,

e Growth;t ile Turnit (p = 0,0016 < 0,05; r = 0,165318) degerleri arasinda ve

e Eissueit ile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,273147) degerleri arasinda

istatistiksel olarak anlaml iligki oldugu goriilmektedir.

Diger degiskenlerde p degerinin 0,05’ten biiyiik oldugu, istatistiksel olarak
anlamli iliski olmadigim1 sdylemek miimkiindiir. Ayrica korelasyon degerleri
incelendiginde en yiiksek degerin 0,33144; en diisiik degerin ise 0,12419 oldugu ve

iligkilerin diisiik seviyede oldugu sdylenebilmektedir.
Ingiltere igin:

e CFitile Growthit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,226518) degerleri arasinda,

e CFitile Eissueit (p = 0,0461 < 0,05; r =-0,1052) degerleri arasinda,

e Sizejtile Turnit (p =0,00 < 0,05; r =-0,20895) degerleri arasinda,

e Growth;t ile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,278166) degerleri arasinda ve

e Levitile Turnit (p = 0,0205 < 0,05; r = 0,122125) degerleri arasinda istatistiksel

olarak anlaml iligki oldugu goriilmektedir.
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Diger degiskenlerde p degerinin 0,05’ten biiyiik oldugu, istatistiksel olarak
anlamli iliski olmadigimi soylemek miimkiindiir. Ayrica korelasyon degerleri
incelendiginde en yiiksek 0,278166; en diisiik ise 0,1052 degeri aldig1 ve iliskilerin

diisiik seviyede oldugu sonucuna ulasilmaktadir.
Tirkiye igin:

e CFitile Sizejt (p = 0,0164 < 0,05; r = 0,126361) degerleri arasinda,

e CFitile Growthit (p = 0,0035 < 0,05; r =-0,15369) degerleri arasinda,

e CFitile Dissueit (p = 0,001 < 0,05; r = -0,17239) degerleri arasinda,

e CFitile Turnit (p = 0,0051 < 0,05; r = 0,147339) degerleri arasinda,

e Size ile Growthi (p = 0,00 < 0,05; r = 0,339029) degerleri arasinda,

e Sizejtile Levit (p =0,0429 < 0,05; r =0,106794) degerleri arasinda,

e Sizejt ile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,189854) degerleri arasinda,

e Growthit ile Levit (p = 0,0374 < 0,05; r = 0,10976) degerleri arasinda,

e Growth; ile Dissueit (p = 0,00 < 0,05; r = 0,489587) degerleri arasinda ve

e Dissueit ile Turni (p = 0,0013 < 0,05; r = -0,16927) degerleri arasinda

istatistiksel olarak anlaml iligki oldugu goriilmektedir.

Diger degiskenlerde p degerinin 0,05’ten biiylik oldugu, istatistiksel olarak

anlamli iliski olmadigini sdylemek miimkiindiir.

Almanya ve Ingiltere ile karsilastirildiginda Tiirkiye’de aralarinda istatistiksel
olarak anlamli iliski olan daha g¢ok degisken oldugu goriilmektedir. Korelasyon
degerleri incelendiginde en yiiksek 0,489587; en diisiik ise 0,106794 degeri aldig1 ve

iligkilerinin diisiik seviyede oldugu sdylenebilmektedir.

Aragtirma konusu tilkelere ait verilerin aralarindaki iligski varyans analizleri ile
ayrt ayri incelendiginde p degerlerinin her ¢ iilke i¢cin de 0,00 oldugu EK-9’da
goriilmektedir. Bu analiz sonucunda gruplar arasinda fark oldugu s6ylenebilmektedir;
boylelikle tim degiskenlerin panel regresyon analizine olduklar1 gibi alinmasinin

uygun oldugu anlamina gelmektedir.

Esbiitiinlesme testlerine bakildiginda, tahakkuklar ile nakit akislar1 arasindaki

korelasyonu denklemindeki degiskenlere Almanya ve Tiirkiye i¢in Kao esbiitiinlesme
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testi ve Ingiltere icin Pedroni (2004) panel esbiitiinlesme testi uygulanmistir. EK-11
ve EK-12’deki esbiitiinlesme testi tablosunda goriilecegi iizere; p degerleri Almanya
i¢in 0,2918; Ingiltere icin 0,3126 ve Tiirkiye i¢in 0,2541 dir. Bu testler sonucunda, her
tic llke i¢in de p degerleri 0,05 ten biiyiik oldugu i¢in veriler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin olmadig1 sodylenebilmektedir. Bunun anlami, verilerin uzun ddnemde
birlikte hareket egilimi gostermemeleri olup; denklem degiskenleri analize herhangi
bir degisiklige ugramadan alinabileceklerdir. Kao egbiitiinlesme testi uygulanan
Almanya ve Tiirkiye’nin (3) ve (4) numarali denklem verileri i¢in Augmented Dickey-
Fuller birim kok testi uygulanmistir. Verilerin birim kok icerip igermedigi artik
degerlerin arasinda iliski olup olmadigina bakilarak degerlendirilmektedir. EK-
10’daki birim kok testi tablosunda p degerlerinin bu denklemde Almanya ve Tirkiye
icin 0,00 oldugu, yani 0,05’ten diisiik oldugu goriilmektedir. Bunun anlami verilerin
diizeyde duragan olduklart seklinde yorumlanmaktadir. Eger veriler duragan
olmasalardi, duraganlastirarak ayni1 seviyeye indirgenerek esbiitiinlesme analizi

gerceklestirilmeliydi.

Panel regresyon analizine gegmeden son olarak panel Granger nedensellik
testleri her li¢ iilkenin denklem degiskenlerine uygulanmistir. EK-15’teki tabloda

goriilebilecegi lizere degiskenler arasindaki nedensellik etkisi incelendiginde;

e Almanya’da Growthit ile Sizejt, Growthit ile Turnit, Levit ile Dissueit ve Levit ile
CFit arasinda nedensellik iliskisi oldugu (p < 0,05) degerleri arasinda,

e Ingiltere’de Sizeit ile CFit, CFit ile Turni, Growthi; ile Sizei, Sizeit ile Dissuei,
Sizeit ile Turnit, Dissueit ile Growthit, Turnit ile Growthit ve Levit ile Eissueit (p
<0,05) degerleri arasinda ve

e Tiirkiye’de CFi ile Sizei, Turnit ile CFit, Growth;: ile Sizeit, Dissuei ile Sizeit,
Dissueit ile Growthit, Turnit ile Growthit, Levit ile Dissuei, Levit ile Turnit ve
Dissueit ile Turnit degerleri (p < 0,05) arasinda nedensellik iligkisi oldugu

gorilmektedir.

Bu analiz, nedensellik iligkisi oldugu diisiiniilen degiskenlerin birbirleri

arasinda bir baglant1 oldugunu gostermistir. Sonug olarak, bu degiskenlerin birlikte
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calistiklar1 ve ayni anda artip azalarak birbirlerini etkiledikleri sonucuna
ulasilmaktadir.

Tahakkuklar ve nakit akiglar1 arasinda negatif korelasyon olmasi
beklenmektedir. Korelasyonun negatiflik dl¢iisii arttik¢a kar diizlestirmesinin de arttigi
diisiniilerek, muhasebe bilgi kalitelerinin azaldigi ongoriilmektedir. Tablo 3.4 ve
Tablo 3.5°te Almanya, Ingiltere ve Tiirkiye i¢in CFit ve ACCit degerlerinin panel
regresyon analizleri ve fark sonuglari sunulmus olup, tahakkuk ve nakit akislari
arasindaki korelasyon hesaplanmistir. Panel regresyon analizlerinin istatiksel olarak
anlamli bulunmasinin yani sira her ii¢ tilke i¢in de R kare degerleri oldukga diistiktiir.
Korelasyon degerleri Almanya i¢in -0,082989; Ingiltere i¢in -0,290285 ve Tiirkiye i¢in
-0,379259 olarak elde edilmistir. Bu modelin aciklama yiizdesi oldukga diisiik
olmasina ragmen; korelasyon degerleri goz 6niine alindiginda, Almanya’nin muhasebe
bilgi kalitesinin en yiiksek oldugu, ingiltere ve Tiirkiye nin sirastyla Almanya’y1 takip

ettigini sdylemek miimkiindiir.

(3) ve (4) numarali denklem verileri i¢in Kruskal-wallis ile bu tig tilke degerleri
arasindaki fark incelendiginde, bu ii¢ iilke arasinda istatistiksel olarak fark oldugu
sonucuna ulasilabilmektedir (p = 0,00 < 0,05). (3) numaral: denklemde fark, ingiltere
degerlerinin diger iki lilkeden daha yiiksek ortalama sirasina sahip olmasindan; (4)
numarali denklemde Ingiltere degerlerinin diger iki iilkeden daha diisiik ortalama

sirasina sahip olmasindan kaynaklanmaktadir (EK-18).

Tablo 3.4’°te kar diizlestirmesi modellemelerinin tigiinciisii olan tahakkuklar ile
nakit akiglar1 arasindaki korelasyon analizi i¢in nakit akiglarinin her {ig tilke i¢in panel
regresyon analiz sonuglar1 yer almaktadir. Bu tabloya gore:

e Almanya i¢in kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde, sadece DISSUE;
degerinin 0,05’ten diisiik oldugu (0,0000) bu nedenle DISSUEi: degiskeni
haricindeki diger degiskenlerin model i¢in anlaml katsayiya sahip olmadigi
soylenebilmektedir. DISSUEj: degiskeninin katsayist incelendiginde ise, bu
degerin 1 birim artmasinin nakit akiglar1 degerini 0,754975 birim artirdig1
sonucuna ulagilmaktadir.

o Ingiltere icin kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde, sadece
GROWTHit ve DISSUE;: degerlerinin 0,05’ten diisiik oldugu (0,0000;
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0,031200) ve bu nedenle bu iki degisken digindaki diger degiskenlerin model
i¢cin anlamli katsayiya sahip olmadigi goriilmektedir. GROWTHit degiskeninin
katsayisi incelendiginde ise, bu degerin 1 birim artmasinin modeli 0,081334
birim artirdigi ve DISSUEj: degiskeninin katsayr degerinin modeli 0,021838
birim azalttig1 sonucu elde edilmektedir.

e Tiirkiye i¢in kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde; SIZEj,
GROWTHit, LEVi; ve TURN;t degerlerinin 0,05’ten diisiik oldugu (0,000100;
0,005400; 0,03400; 0,0082), diger degiskenlerin model i¢in anlaml1 katsayiya
sahip olmadig1 soylenebilmektedir. Dort degisken igin  katsayilar
incelendiginde; SIZEjt degeri 1 birim arttiginda modelin 0,010125 birim arttigi,
GROWTHit degeri 1 birim arttiginda modelin 0,041350 birim azaldigi, LEVit
degiskeni 1 birim arttiginda modelin 0,006684 birim azaldigi, TURNj
degiskeni 1 birim arttiginda modelin 0,028764 birim azaldigi yorumu
yapilabilmektedir.

Tablo 3.5’te kér diizlestirmesi modellemelerinin {igiinciisii olan tahakkuklar ile
nakit akislar1 arasindaki korelasyon analizi i¢in tahakkuklarin her {ig iilke i¢in panel
regresyon analiz sonuglar1 yer almaktadir. Bu tabloya gore:

e Almanya i¢in kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde, GROWTHi; ve
DISSUEi: degerinin 0,05’ten diisiik oldugu (0,0000; 0,0005) ve bu nedenle bu
iki degisken haricindeki diger degiskenlerin model i¢in anlamli katsayiya sahip
olmadigi sdylenebilmektedir. Katsayilar incelendiginde, GROWT Hit degiskeni
1 birim arttifinda modelin 0,098947 birim artacagi, DISSUE;; degiskeni 1
birim arttiginda ise modelin 0,060148 birim azalacagi sonucuna
ulasilmaktadir.

e Ingiltere icin kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde, sadece TURNi;
degerinin 0,05 ten diisiik oldugu (0,0059) ve bu nedenle bu degisken disindaki
diger degiskenlerin model icin anlamli katsayiya sahip olmadigi
goriilmektedir. TURN;t degiskeninin katsayisi incelendiginde ise, bu degerin 1
birim artmasinin modeli 0,019795 birim artirdig1 sonucuna ulasilmaktadir.

e Tiirkiye i¢in kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde; SIZEj,
GROWTHit, LEVit ve TURN:;t degerlerinin 0,05’ten diisiik oldugu (0,01590;
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0,00010; 0,00000; 0,0205), diger degiskenlerin model i¢in anlamli katsayiya
sahip olmadigr sdylenebilmektedir. Dort degisken i¢in  katsayilar
incelendiginde; SIZEit degerinin 1 birim arttiginda modelin 0,009987 birim
azaldigi, GROWTHi; degerinin 1 birim arttiginda modelin 0,094986 birim
arttigi, LEVit degiskeni 1 birim arttiginda modelin 0,023432 birim azaldig1 ve
TURNI: degiskeni 1 birim arttiginda modelin 0,039686 birim arttig1 seklinde

yorum yapilabilmektedir.



Tablo 3.4. Kar diizlestirmesi — Nakit akiglar1 — Panel regresyon analiz sonuglari.
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ALMANYA: Nakit Akislari

Regresyon Istatistikleri

INGILTERE: Nakit Akislar1

Regresyon Istatistikleri

TURKIYE: Nakit Akislar1

Regresyon Istatistikleri

R Kare 0,123324 R Kare 0,075044 R Kare 0,101724
yam R 0,108423 pyam R 0050322 Ryarh R 0,086455
Gozlem 360 Gozlem 360 Gozlem 360
F istatistigi 8 F istatistigi 4,773273 F istatistigi 6,662468
p degeri 0,0000001 p degeri 0.000107 p degeri 0,000010
AIC 0,627278 AlIC -3,078980 AIC -1,852779

Katsayilar Stﬁ'g(:aart t Stat P-degeri Katsayilar Star:::rt t Stat P-degeri Katsayilar Stﬂ:ﬁ:” t Stat P-degeri
Kesigim -0,332514 0,286802 -1,159383 0,247100 | Kesisim 0,098143 0,047160 2,081080 0,038100 | Kesisim -0,125013 0,055316 -2,259998 0,024400
SIZE;; 0,016737 0,011684 1,432454 0,152900 |SIZE; 0,000601 0,001952 0,307702 0,758500 | SIZEit 0,010125 0,002616 3,870112 0,000100
GROWTH; -0,130136 0,141935 -0,916866 0,359800 | GROWTHi: 0,081334 0,016904 4,811655 0,000000  GROWTHit -0,041350 0,014776 -2,798466 0,005400
EISSUE; -0,040826 0,023561 -1,732737 0,084000 |EISSUE; -0,015033 0,008787 -1,710874 0,088000 [ EISSUE; 0,000768 0,001967 0,390458 0,696400
LEVit -0,002785 0,005720 -0,486877 0,626600 |LEVi -0,000296 0,000612 -0,483460 0,629100 | LEVit -0,006684 0,003141 -2,128138 0,034000
DISSUEit 0,754975 0,111261 6,785606 0,000000 | DISSUEit -0,021838 0,010093 -2,163540 0,031200 | DISSUE; -0,020055 0,012041 -1,665522 0,096700
TURN;t 0,020588 0,055871 0,368494 0,712700 | TURN; -0,002480 0,005765 -0,430217 0,667300 [ TURNi;t 0,028764 0,010822 2,657985 0,008200




Tablo 3.5. Kar diizlestirmesi — Tahakkuklar — Panel regresyon analiz sonuglari.
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ALMANYA: Tahakkuklar

Regresyon Istatistikleri

INGILTERE: Tahakkuklar

Regresyon Istatistikleri

TURKIYE: Tahakkuklar

Regresyon Istatistikleri

R Kare 0,075235 R Kare 0,055486 R Kare 0,138110
Ryai R 0,059516 Ryari R 0,030432 Rya R 0123460
Gozlem 360 Gozlem 360 Gozlem 360
F istatistigi 4,786402 F istatistigi 3,456216 F istatistigi ~ 9,427465
p degeri 0,000104 p degeri 0,002485 p degeri 0,000001
AlIC -3,115045 AlC -2,651101 AlC -0,943115

Katsayilar Star;(,::rt t Stat P-degeri Katsayilar Stigi:rt t Stat P-degeri Katsayilar Stﬁggrt t Stat P-degeri
Kesisim -0,063051 0,044152 -1,428052 0,154200 | Kesisim -0,156048 0,058409 -2,671620 0,007900 | Kesisim 0,177075 0,087172 2,031325 0,043000
SIZEj 0,002006 0,001799 1,115264 0,265500 | SIZE; 0,003906 0,002418 1,615815 0,107000 |SIZEi -0,009987 0,004123 -2,422468 0,015900
GROWTH;t 0,098947 0,021850 4,528429 0,000000| GROWTH;; 0,024716 0,020936 1,180529 0,238600 [ GROWTH;: 0,094986  0,023285 4,079230 0,000100
EISSUEi -0,000676 0,003627 -0,186390 0,852200 | EISSUE; 0,001276 0,010883 0,117220 0,906800 | EISSUE; -0,000983 0,003100 -0,317181 0,751300
LEVit 0,000204 0,000881 0,231835 0,816800 | LEVi 0,001475 0,000758 1,945670 0,052500 |LEVit -0,023432  0,004950 -4,734192 0,000000
DISSUEit -0,060148 0,017128 -3,511630 0,000500 | DISSUE; 0,024462 0,012501 1,956762 0,051200 | DISSUE; 0,031480 0,018976 1,658954 0,098000
TURN;t -0,008470 0,008601 -0,984750 0,325400| TURNit 0,019795 0,007140 2,772582 0,005900 [ TURN:it 0,039686  0,017054 2,327033 0,020500
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3.5.2. Deger Iliskisi Analizleri

Muhasebe bilgi kalitesinin diger bir 6nemli gostergesi, finansal tablolardaki
gostergelerin hisse senedi piyasalarina yansima derecesinin yiiksekligidir. Bu

baglamda muhasebe bilgilerinin kalite gostergeleri:

e Net kar ve d6zsermaye defter degerinin hisse senedi fiyatlari ile yiiksek
oranda iligkili olmast,
e Hisse bagina kar ile hisse senedi getirisinin yiiksek oranda iliskili

olmasidir.

3.5.2.1. Net Kar ve Ozsermaye Defter Degerinin Hisse Senedi Fiyatlari ile

Mliskisi Analizinin Sonuclar:

Arastirma  konusu sirketlerin, 1ilgili donemlerde deger iligkilerinin
karsilastirilabilmesi i¢in (5) numarali denklem ile ikinci ¢eyrek donem sonu hisse
senedi kapanis fiyatini gosteren Pit degerleri icin, hisse basina 6zsermaye defter degeri
ve hisse basina net kar degiskenleri ile panel regresyon analizi gergeklestirilmistir.
Oncesinde, verilerin panel regresyon analizine uygunlugunu gosteren degiskenler
arasindaki korelasyon testi yapilmistir. Her ii¢ iilkenin korelasyon test sonuglar1 EK-

7'de sunulmustur. Korelasyon degerleri arastirildiginda,
Almanya i¢in:

e Alt1 ay sonraki hisse senedi kapanis fiyatlar1 ile BVEPSit (p = 0,00 < 0,05; r =
0,276484) degerleri arasinda istatistiksel olarak anlamli iliski oldugu

goriilmektedir.

Diger degiskenlerde p degerinin 0,05’ten biiyiik oldugu, istatistiksel olarak

anlamli iliski olmadigini sdylemek miimkiindiir.
Ingiltere igin:

e Alt1 ay sonraki hisse senedi kapanis fiyatlar1 ile BVEPS;: (p = 0,00 < 0,05;r =
0,57414) degerleri arasinda,

e Alt1 ay sonraki hisse senedi kapanis fiyatlar1 ile NIPS;: (p = 0,00 < 0,05; r =
0,530288) degerleri arasinda ve
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e BVEPS; ile NIPSi (p = 0,00 < 0,05; r = 0,571888) degerleri arasinda

istatistiksel olarak anlamli iliski oldugu goriilmektedir.

Tiim degiskenlerde p degerinin 0,05’ten kiiciik oldugu ve istatistiksel olarak

yiiksek seviyede anlamli iliski oldugunu sdylemek miimkiindiir.
Tirkiye icin:

e BVEPS; ile NIPS;: (p = 0,00 < 0,05; r = 0,5321) degerleri arasinda istatistiksel

olarak anlamli iligki oldugu goriilmektedir.

Diger degiskenlerde p degerinin 0,05’ten biiylik oldugu, istatistiksel olarak

anlaml iliski olmadigini sdylemek miimkiindiir.

(5) numarali denkleme ait veriler arasindaki iligki varyans analizleri ile her ti¢
iilke icin ayr1 ayr1 incelendiginde p degerlerinin her ii¢ iilke i¢in de 0,00 oldugu EK-
9’da goriilmektedir. Bu analiz sonucunda gruplar arasinda fark oldugu
sOylenebilmektedir ve tiim degiskenlerin panel regresyon analizine olduklar1 gibi

alinmasinin uygun oldugu anlamina gelmektedir.

Esbiitiinlesme testleri degerlendirildiginde, net kar ve Ozsermaye defter
degerinin hisse senedi fiyatlar ile iliskisi denklemindeki degiskenlere Almanya ve
Tiirkiye icin Kao esbiitiinlesme testi ve Ingiltere i¢in Pedroni (2004) panel
esbiitiinlesme testi uygulanmistir. EK-11 ve EK-12’deki esbiitiinlesme testi tablosunda
goriilecegi iizere; p degerleri Almanya icin 0,4272; Ingiltere igin 0,0515 ve Tiirkiye
icin 0,6512°dir. Bu testler sonucunda, her ii¢ iilke i¢in de p degerleri 0,05’ten biiyiik
oldugu i¢in veriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olmadig1 séylenebilmektedir.
Bunun anlami, verilerin uzun dénemde birlikte hareket egilimi gdstermemeleri olup;
denklem degiskenleri analize herhangi bir degisiklige ugramadan alinabileceklerdir.
Kao esbiitliinlesme testi uygulanan Almanya ve Tirkiye’nin (5) numarali denklem
verileri i¢cin Augmented Dickey-Fuller birim kok testi uygulanmistir. Verilerin birim
kok icerip igermedigi artik degerlerin arasinda iliski olup olmadigina bakilarak
degerlendirilmektedir. EK-10’daki birim kok testi tablosunda p degerlerinin bu
denklemde Almanya igin 0,00 ve Tirkiye i¢in 0,01870 oldugu; yani 0,05’ten diisiik
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oldugu goriilmektedir. Bunun anlami verilerin diizeyde duragan olduklar1 ve panel

regresyon analizine uygun olduklar1 seklinde yorumlanmaktadir.

Panel Granger nedensellik testleri her li¢ iilkenin (5) numarali denklem
degiskenlerine uygulanmistir. EK-16’daki tabloda goriilebilecegi tlizere degiskenler

arasindaki nedensellik etkisi incelendiginde;

e Almanya’da higbir p degerinin 0,05’ten diisiik olmadig1 ve herhangi bir
nedensellik iliskisi goriillmedigi sdylenebilmektedir.

e Ingiltere’de Alt1 ay sonraki hisse senedi kapanis fiyatlar1 ile BVEPSi;, Alti ay
sonraki hisse senedi kapanis fiyatlari ile NIPS;: ve BVEPS;tile NIPS;: (p < 0,05)
degerleri arasinda, kisaca tiim degiskenler arasinda nedensellik iligkisi oldugu
goriilmektedir.

e Tirkiye’de hicbir p degerinin 0,05’ten diisik olmadigi ve herhangi bir

nedensellik iliskisi goriillmedigi sdylenebilmektedir.

Bu analizde sadece Ingiltere’de nedensellik iliskisi oldugu diisiiniilen
degiskenlerin birbirleri arasinda bir baglanti oldugunu goriilmektedir.

Testler sonucunda; arastirma konusu iilkelerdeki isletmelerin deger iliskisi
seviyelerini Net Kdr ve Ozsermaye Defter Degerinin Hisse Senedi Fiyatlar ile Iliskisi
test ederek belirleyen (5) numarali denklem verilerinin panel regresyon analizi i¢in
uygun oldugu sonucuna varilmaktadir. Panel regresyon analiz sonuglar1 Tablo 3.6’da
sunulmaktadir. Ingiltere ve Almanya igin p degerleri %0,001 (p < 0,05) olarak
cikarken, Tiirkiye icin %19,40 olarak elde edilmistir. Bu analize gore, Tiirkiye’de net
kar ve 6zsermaye defter degerinin hisse senedi fiyatlar1 arasinda anlamli bir iligki
yoktur. Bu model ile hisse senedi kapamis fiyatlarindaki degisimin Ingiltere’de
%39,02’si agiklanabilirken, Almanya’da %7,66’s1 agiklanabilmektedir. Bu modelin
Tiirkiye ve Almanya’daki muhasebe bilgi kalitesini agiklamasi yoniinden yeterli

olmadig1 sonucuna ulasilmaktadir.

Tablo 3.6’da deger iliskisi modellemelerinin ilki olan net kar ve 6zsermaye
defter degerinin hisse senedi fiyatlar ile iliskisi denkleminin her tg iilke i¢in panel

regresyon analiz sonuglar1 yer almaktadir. Bu tabloya gore:
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Almanya i¢in kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde, BVEPS;
degerinin 0,05’ten diisiik oldugu (0,0000) goriilmektedir. NIPSjt degerinin ise
model i¢in anlaml katsayiya sahip olmadigi sdylenebilmektedir. BVEPS;
degeri 1 birim arttiginda, modelin 0,542761 birim arttig1 seklinde yorum
yapilabilmektedir.

Ingiltere i¢in kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde, hem BVEPS;: hem
de NIPSjt degerinin 0,05’ten diisiik oldugu (0,0000) goriilmektedir. BVEPS
degiskeni 1 birim arttiginda, modelin 1,266546 birim arttig1 ve NIPS;; degeri 1
birim arttiginda modelin 3,604715 birim arttig1 sonucuna ulasilmaktadir.
Tiirkiye i¢in kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde, her iki degerin de
0,05’ten yiiksek oldugu (0,4398; 0,0757) goriilmektedir. Bu modelde yer alan

iki degisken de model i¢in anlamli katsay1 igermemektedir.



Tablo 3.6. Deger iliskisi — Net kar ve 6zsermaye defter degerinin hisse senedi fiyatlari ile iligkisi — Panel regresyon analiz sonuglari.
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ALMANYA INGILTERE TURKIYE
Regresyon Istatistikleri Regresyon Istatistikleri Regresyon Istatistikleri
R Kare 0,076634 R Kare 0,390238 R Kare 0,009144
Ayarli R Ayarli R Ayarli R
Kare 0,071281 Kare 0,386822 Kare 0,003593
Gozlem 360 Gozlem 360 Gozlem 360
F istatistigi  14,31648 F istatistigi 114,237400 F ... 1647324
1statistigl

p degeri 0,00001 p degeri 0,000001 p degeri 0,194025
AlIC 11,71512 AIC 8,680932 AIC 12,791640

Katsayilar Stag(z:rt tStat  P-degeri Katsayilar Star;?grt tStat  P-degeri Katsayilar Stag‘::rt t Stat P-degeri
Kesisim 55,142900 5,966171 9,242595 0,000000 | Kesisim 11,219750 1,416402 7,921307 0,000000 | Kesigim 33,335750 7,917105 4,210598 0,000000
BVEPSit 0,542761 0,102152 5,313252 0,000000 [ BVEPSit 1,266546  0,158522 7,989737 0,000000 | BVEPS;  -0,882719 1,141427 -0,773347 0,439800
NIPSi 0,027093  0,101471 0,267005 0,789600 [ NIPS;t 3,604715  0,605165 5,956585 0,000000 | NIPSj 9,886912 5549948 1,781442 0,075700
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3.5.2.2. Hisse Basina Kar ile Hisse Senedi Getirisi Iliskisi Analizinin

Sonuclari

Aragtirma  konusu sirketlerin, ilgili donemlerde deger iliskilerinin
karsilagtirilabilmesi i¢in (6) numarali denklem ile hisse basi net karin yilbasindaki
hisse senedi fiyatina oranlarinin, ilk ¢eyrek donem sonu hisse senedi fiyatinin bundan
1 y1l 6nceki hisse fiyatina oraninin dogal logaritmasi degiskenleri ile panel regresyon
analizi gergeklestirilmistir. Bundan o©nce, verilerin panel regresyon analizine
uygunlugunu gosteren degiskenler arasindaki korelasyon testi yapilmistir. Her ii¢
tilkenin korelasyon test sonuglart EK-8'de sunulmustur. Korelasyon degerleri

arastirildiginda,

e Almanya’da p degerinin 0,05’ten biiyiik oldugu ve iki degisken arasinda
istatistiksel olarak anlaml iliski olmadigini séylemek miimkiindiir.

e Ingiltere’de ve Tiirkiye’de p degerlerinin 0,05’ten kiiciik oldugu ve iki
degisken arasinda istatistiksel olarak anlamli iliski oldugunu sdylemek

mumkindiir.

(6) numarali denkleme ait veriler arasindaki iligski varyans analizleri ile her ii¢
iilke igin ayr1 ayr1 incelendiginde p degerlerinin Almanya igin 0,0068; Ingiltere icin
0,3541 ve Tirkiye i¢in 0,0004 oldugu EK-9’da goriilmektedir. Bu analiz sonucunda
Almanya ve Tiirkiye i¢in gruplar arasinda fark oldugu ve tiim degiskenlerin panel
regresyon analizine olduklari gibi alinmasinin uygun oldugu sdylenebilmektedir.
Ingiltere igin ise, Veriler arasinda iliski incelendiginde p degerinin 0,05°ten biiyiik

oldugu ve gruplar arasinda fark olmadig1 sonucuna ulagilmaktadir.

Esbiitiinlesme testlerine bakildiginda, hisse basina kar ile hisse senedi getirisi
iliskisi denklemindeki degiskenlere Almanya ve Tiirkiye i¢in Kao esbiitiinlesme testi
ve Ingiltere icin Pedroni (2004) panel esbiitiinlesme testi uygulanmistir. EK-11 ve EK-
12°deki esbiitiinlesme testi tablosunda goriilecegi lizere; p degerleri Almanya i¢in
0,06850; Ingiltere i¢in 0,1019 ve Tiirkiye i¢in 0,3824 tiir. Bu testler sonucunda, her ii¢
iilke i¢in de p degerleri 0,05’ten biiylik oldugu i¢in veriler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin olmadig1 sOylenebilmektedir. Bunun anlami, verilerin uzun ddénemde

birlikte hareket egilimi gostermemeleri olup; denklem degiskenleri analize herhangi
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bir degisiklige ugramadan alinabileceklerdir. Kao esbiitiinlesme testi uygulanan
Almanya ve Tirkiye’nin (6) numarali denklem verileri i¢in Augmented Dickey-Fuller
birim kok testi uygulanmustir. Verilerin birim kok igerip icermedigi artik degerlerin
arasinda iliski olup olmadigina bakilarak degerlendirilmektedir. EK-10’daki birim kok
testi tablosunda p degerlerinin bu denklemde Almanya ve Tiirkiye igin 0,00 oldugu;
yani 0,05’ten diislik oldugu goriilmektedir. Bunun anlami verilerin diizeyde duragan

olduklar1 ve panel regresyon analizine uygun olduklari seklinde yorumlanmaktadir.

Panel Granger nedensellik testleri her ii¢ iilkenin (6) numarali denklem
degiskenlerine uygulanmistir. EK-17'deki tabloda goriilebilecegi iizere degiskenler

arasindaki nedensellik etkisi incelendiginde;

e Almanya’da hicbir p degerinin 0,05’ten diisiik olmadigi ve herhangi bir
nedensellik iliskisi goriillmedigi sdylenebilmektedir.

e Ingiltere’de [NI/ P]it ile RETURN: (p < 0,05) degerleri arasinda nedensellik
iliskisi oldugu goriilmektedir.

e Tirkiye’de higbir p degerinin 0,05’ten diisiik olmadigi ve herhangi bir

nedensellik iliskisi goriillmedigi sdylenebilmektedir.

Bu analizde sadece Ingiltere’de nedensellik iliskisi oldugu diisiiniilen

degiskenlerin birbirleri arasinda bir baglant1 oldugunu goriilmektedir.

Analizler sonucunda; arastirma konusu iilkelerdeki isletmelerin deger iliskisi
seviyelerini Hisse Basina Kar ile Hisse Senedi Getirisi Iliskisi ile test ederek belirleyen
(6) numarali denklem verilerinin panel regresyon analizi i¢in uygun oldugu sonucuna
varilmaktadir. Panel regresyon analiz sonuglar1 Tablo 3.7°de sunulmaktadir. Ingiltere
ve Tirkiye i¢in p degerleri %5’in altindayken, Almanya i¢in %47,89 olarak elde
edilmistir. Bu analize gore, Almanya’da hisse basina kar ve hisse senedi getirisi
arasinda anlamli bir iliski yoktur. Ingiltere ve Tiirkiye’de denklem degiskenleri
arasinda anlamli bir iliski olmasina ragmen, modelin verileri agiklama yiizdeleri
Ingiltere i¢in %1,09 ve Tiirkiye i¢in %1,60 olarak diisiik ¢ikmustir. Bu modelin
aragtirma konusu {ilkelerdeki muhasebe bilgi kalitesini agiklamasi yoniinden yeterli

olmadig1 kanisina varilmaktadir.
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Tablo 3.7°de deger iligkisi modellemelerinin ikincisi olan hisse bagina kar ile hisse
senedi getirisi iligskisinin her ti¢ iilke i¢in panel regresyon analiz sonuglari yer
almaktadir. Bu tabloya gore:

e Almanya i¢in kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde RETURNi;t
degerinin model i¢in anlamli olmadig1 gériilmektedir (p = 0,4789 > 0,05).

e Ingiltere icin kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde RETURN;
degerinin model i¢in anlamli oldugu (p = 0,0474 < 0,05) goriilmektedir.
RETURN;t degerinin 1 birim artmasi modeli 0,042064 birim artirmaktadir.

e Tirkiye i¢in kurulan modeldeki p degerleri incelendiginde RETURN;
degerinin model i¢in anlamli oldugu (p = 0,0161 < 0,05) goriilmektedir.
RETURN;t degerinin 1 birim artmasi modeli 0,106984 birim artirmaktadir.



127

Tablo 3.7. Deger iliskisi — Hisse bagina kar ile hisse senedi getirisi iligkisi — Panel regresyon analiz sonuglari.

ALMANYA INGILTERE TURKIYE

Regresyon Istatistikleri Regresyon Istatistikleri Regresyon Istatistikleri
R Kare 0,001450 R Kare 0,010939 R Kare 0,016083
Ryari R 0,001436 Ryarhi R 0,008177 RyaiR 001334
Gozlem 360 Gozlem 360 Gozlem 360
F istatistigi ~ 0,502392 F istatistigi ~ 3,959607 F istatistigi  5,851713
p degeri 0,478928 p degeri 0,047365 p degeri 0,016060
AIC 2 AlIC -1,269891 AIC 1,251437

Katsayilar Star;(zgrt tStat  P-degeri Katsayilar Stigi:rt tStat  P-degeri Katsayilar Stag‘::rt tStat  P-degeri
Kesisim 0,161613  0,042283 3,822142 0,000200 | Kesisim 0,043212  0,006765 6,387647 0,000000 | Kesisim 0,054314  0,025501 2,129858 0,033900
RETURN; 0,087465 0,123399 0,708796 0,478900| RETURN;: 0,042064 0,021139 1,989876 0,047400 | RETURNi: 0,106984 0,044226 2,419031 0,016100
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3.5.3. Analiz Sonuclari

Bu ¢alismada muhasebe bilgi kalitesinin bilesenlerinden kar kalitesi, tahakkuk
kalitesi ve deger iliskileri Anglo-Sakson ve Kita Avrupasi iilkeleri ozellikleri ele
alinarak karsilastirmali olarak incelenmistir. Literatiire gére muhasebe bilgi kalitesini
etkileyen faktorler Tablo 3.8’de gosterilmektedir. UFRS’lerin uygulanmasi, denetim
organlariin gelismislik diizeyi ve bagimsiz denetimin kalitesi, kar ve tahakkuk
kalitesini ve deger iligkilerinin tamamini artirarak muhasebe bilgi kalitesini pozitif
yonde etkilemektedir. Etkin i¢ denetim, kar diizlestirmesi uygulamalarini azaltarak
tahakkuk kalitesini artirmakta ve muhasebe bilgi kalitesi lizerinde olumlu bir etki
olusturmaktadir. Yapilan caligmalarin bir¢ogunda meslek mensuplarinin egitim
seviyesinin genel olarak kar ve tahakkuk kalitesi {izerinde olumlu bir etkiye sahip
oldugu sonucuna ulasilsa da, yonetici manipilasyonlarini artirma anlaminda muhasebe

bilgi kalitesi ile ters yonlii bir etkilesim de yaratabilmektedir.

Kita Avrupast ilkelerinin ortak 6zelliklerinden olan finansal tablo
hazirlayicilarinin  kiiltiirel anlamda gili¢ mesafelerinin yiiksek olmasi; finansal
raporlamalarda standardizasyonu saglayarak, kar ve tahakkuk kalitesini arttirmak
suretiyle muhasebe bilgi kalitesini pozitif ydnde etkilemektedir. Isletmelerin
yogunlasmis sahiplik yapilari, erillik anlaminda gizliligi artirip seffaflig1 azaltarak
finansal raporlardaki muhasebe bilgi kalitelerini disiiriirken; ortaklarin az sayida
olmasi, yonetimde s6z sahibi olmalar1 ve bu durumun uzun siireli yatirim ve stratejik
kararlar tizerindeki olumlu etkileri finansal raporlardaki bilgi kalitesini artirmaktadir.
Vergi odakli diizenlemeler, kar ve tahakkuk kalitesini diigiirerek muhasebe bilgi
kalitesi lizerinde negatif bir etki yaratmaktadir. Diger taraftan; toplum, ¢evre ve etik
degerlere 6nem veren bu iilkelerde hissedarlar kadar diger paydaslarin da haklarinin
korunuyor olmasi ve kural bazli diizenlemeler ile kar ve tahakkuk kalitesini

yiikselterek muhasebe bilgi kalitesini artirmaktadir.

Anglo-Sakson iilkelerinin esnek ve ilke bazli diizenlemelere sahip olmasi, kar
diizlestirmesini artirma egilimine yol acarak kar ve tahakkuk kalitesini azaltmakta ve
muhasebe bilgi kalitesi lizerinde negatif bir etki yaratmaktadir. Diger taraftan, bu
iilkelerdeki finansal piyasalarin yiiksek gelismislik diizeyi deger iliskisi itibariyle

muhasebe bilgi kalitesini artirmaktadir.
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Tablo 3.8. Literatiire gore muhasebe bilgi kalitesini kar kalitesi, tahakkuk kalitesi ve deger iligskisi boyutlarinda etkilemesi beklenen faktorler.

Tablo 3.2 - 3.3: Tablo 3.4 - 3.5: Tablo 3.6 - 3.7:
Faktorler Kar Kalitesi + T}ir;ﬂ:lgsulk +  Degerlliskisi = Mgl?;?be
Kalitesi

UFRS’lerin uygulanmasi 1 1 1 = 1
Denetim organlarinin geligsmislik seviyesi 1 1 ) = 0
Ozcj)(lalri]liller Bagimsiz denetimin kalitesi 1 1 1 = 1
Etkin i¢ denetim ) 1 - = 0
Meslek mensuplarinin egitim seviyesi 1 1 - = i
Hissedarlar kadar diger paydaslarin da haklarini korumak 0 1 - = 1

Kita Avrupasi Finansal tablo hazirlayicilarinin kiiltiirel yapisi (Gii¢ mesafesi) 1 - =
Ozellikleri  fsletmelerin yogunlasmis miilkiyet yapisi (Erillik) 1 " - = 1
Vergi odakli diizenlemeler ! - = !
Anglo-Sakson Esnek ve ilke bazli diizenlemeler ! - = N
Ozellikleri  Fipansal piyasalarin gelismislik diizeyi - - 1 = 1
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Kita Avrupast iilkelerine yakin bir pozisyonda yer alan karma bir yapiya sahip
olan Tiirkiye’de, aragtirma konusu tilkelere gore kiiltiirel anlamda gii¢ mesafesinin ve
belirsizlikten kaginmanin yiiksek olmasi, finansal raporlamada UFRS uygulamalari

konusunda standardizasyon saglayarak muhasebe bilgi kalitesini artirmaktadir.

Calismada muhasebe bilgi kalitesini olusturan kar kalitesi, tahakkuk kalitesi ve
deger iliskilerinin herbiri i¢in ikiser modelleme kullanilarak panel regresyon analizleri
yapilmistir. Tablo 3.9’da panel regresyon analizlerinin karsilastirmali 6zet sonuglar1
yer almaktadir. Tablo 3.2 ve 3.3’te bulunan kar diizlestirmesini test eden (1) ve (2)
numarali denklemlere ait panel regresyon analiz sonuglari, Tablo 3.4 ve 3.5’te yer alan
tahakkuk kalitesini 6l¢en (3) ve (4) numarali denklemlerin panel regresyon analiz
sonuclart ve Tablo 3.6 ve 3.7°deki deger iliskisini inceleyen (5) ve (6) numarali
denklemlerin panel regresyon sonuglarina bakilarak karsilastirildiginda, bu ¢alismada

literatiir ile paralel sonuglar elde edildigi goriilmektedir.

(1) numarali denklem ile net kardaki degisimlerin sapmalarinin iilkelere gore
farklilik gosterip gostermedigi incelendiginde; her ii¢ iilke i¢in de P degerlerinin

0,05’ten kiiciik olmas1 nedeniyle modellerin anlamli oldugu goriilmektedir.

Panel regresyon analizinde Tiirkiye’nin R? degeri (%32,73) diger iki iilkeden
daha yiiksek, Almanya (%4,26) ile Ingiltere’nin (%6,55) R? degerleri ise benzer
seviyelerdedir. Veriler Kruskal-Wallis testi ile analiz edildiginde ise ti¢ iilke arasinda
fark oldugu; bu farkliligin Tiirkiye nin degerlerinin Almanya ve Ingiltere’ye gore daha
yiiksek sira numarasi ortancasina sahip olmasindan kaynaklandigi sylenebilmektedir.
Bu modellemeye gore, Tiirkiye’de 6rneklem sirketlerin net karlarindaki degisimlerin
sapmalarinin daha fazla olmasi nedeniyle daha az kar diizlestirmesi yapildigi
varsayimiyla, Tirkiye’de muhasebe bilgi kalitesinin arastirma konusu diger iilkelere

gore daha yiiksek oldugu sonucuna ulagilmaktadir.

(2) numarali denklem ile net kardaki degisimlerin sapmalarinin nakit
akiglarindaki degisimlerin sapmalarma oraninin {ilkelere gore farklilik gosterip
gostermedigi incelendiginde; her ii¢ iilke i¢cin de P degerlerinin %0,0001 olmasi

nedeniyle modellerin anlamli oldugu goriilmektedir.



Tablo 3.9. Panel regresyon analizlerinin karsilastirmali 6zet sonuglari.
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Kar Diizlestirmesi Deger lliskisi
(1) ANTi( (2) ANIit/ ACFit (3) CFit (4) ACCFi Kor. (CF, (5) Pi (6) [NI/ P]it
Ulkeler R? P degeri R? P degeri R? P degeri R? Pdegeri  ACC) R? P degeri R? P degeri
Almanya | 0,042637 0,030689 | 0,499044 0,000001 | 0,123324 0,00001 | 0,075235 0,00001 -0,08299 | 0,076634 0,00001 | 0,00145 0,478928
Ingiltere | 0,065572 0,00112 | 0,349856 0,000001 | 0,075044 0,00001 | 0,055486 0,00248 -0,29029 | 0,390238 0,00001 | 0,010939 0,047365
Tirkiye | 0,327339 0,000001 | 0,588673 0,000001 | 0,101724 0,00001 | 0,13811 0,00001 -0,37926 | 0,009144 0,194025 | 0,016083 0,01606
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Panel regresyon analizindeki R? degerlerine bakildiginda, ii¢ iilkenin de orta
derecede degerler aldig1 (%34,98; %49,90 ve %58,87) goriilmektedir. Ayrica, veriler
Kruskal-Wallis testi ile incelendiginde ise ii¢ iilke arasinda fark oldugu, farkliligin
Tiirkiye nin degerlerinin diger iki iilkeden farkli olmasindan kaynaklandig1 sonucuna
varilmaktadir. Net kardaki degisimlerin sapmalarinin nakit akiglarindaki degisimlerin
sapmalarina oraninin yiiksekligi, daha az kar diizlestirmesi yapildig1 anlamina
gelmektedir. Bu nedenle ikinci modellemeye gore, Tiirkiye’deki dérneklem sirketlerde
bu oranin Almanya ve Ingiltere’de sermaye piyasalarinda islem géren en biiyiik 30
tretim isletmesine gore daha yiiksek olmasi, Tiirkiye’de daha yiiksek Kalitede
muhasebe bilgisinin yer aldiginin gdstergesi sayilmaktadir. Almanya ve Ingiltere’deki
orneklem sirket verileri karsilastirildiginda ise; Almanya’nin muhasebe bilgi

kalitesinin bu modele gore daha yiiksek oldugu goériilmektedir.

(3) ve (4) numarali denklemler ile tahakkuklar ve nakit akislari arasindaki
korelasyonun {ilkelere gore farkliliklarina bakildiginda, her ii¢ iilke i¢in de P
degerlerinin  0,05’ten kiiciik olmasi nedeniyle modellerin anlamli oldugu
goriilmektedir. Kruskal-Wallis testine gore ise ili¢ iilke arasinda fark oldugu

sOylenebilmektedir.

(3) numaral denklem ile nakit akislarinin panel regresyon analizlerindeki R?
degerleri incelendiginde, degerlerin birbirine yakin oldugu goriilmektedir. (4)
numarali denklem ile tahakkuklarin panel regresyon analizlerindeki R? degerlerine
bakildiginda, Tiirkiye’nin diger iki tllkeden daha yiiksek deger aldig
soylenebilmektedir (%13,81).

Aralarinda negatif bir korelasyon olmasi beklenen tahakkuklar ile nakit akiglar
korelasyonlar1 degerlendirildiginde, Almanya’daki 6rneklem sirketlerin tahakkuklari
ile nakit akislar1 arasinda daha diisiik bir korelasyon olmasi nedeniyle, daha az kar
diizlestirmesi yapildigmin kabulii, muhasebe bilgilerinin Ingiltere ve Tiirkiye’ye gore
daha kaliteli oldugu sonucuna ulasilmasini saglamaktadir. Muhasebe bilgi kaliteleri
yiiksekligi agisindan Almanya’yr (-0,082989) sirasiyla Ingiltere (-0,290285) ve
Tiirkiye (-0,379259) takip etmektedir.
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(5) numarali denklem ile net kar ve 6zsermaye defter degerinin hisse senedi
fiyatlar1 ile iliskisinin p degerleri incelendiginde Ingiltere ve Almanya i¢in modelin
anlamli oldugu, Tiirkiye icin bu modelin istatistiksel olarak anlamli olmadigi
goriilmektedir. R? degerlerine bakildiginda Ingiltere’nin (%39,02) Almanya’ya
(%7,66) gore daha yiiksek degere sahip oldugu goriilmektedir.

Anglo-Sakson hukuk sistemi ile gelismis sermaye piyasalarina sahip olan
Ingiltere’de net kar ve dzsermaye defter degerinin hisse senedi fiyatlari ile iligkisinin
daha yiikksek c¢ikmasi beklenen bir sonu¢ olmakla beraber, bu modele gore

Ingiltere’nin muhasebe bilgi kalitesi diger iilkelere gore daha yiiksektir.

(6) numarali denklem ile hisse basina kar ve hisse senedi getirisi iligskisinin
tilkelere gore farklilik gosterip gostermedigi incelendiginde Almanya’da bu iliskinin
istatistiksel olarak anlamli olmadig1 (p = 0,478928 > 0,05); fakat Ingiltere ve Tiirkiye
icin anlamli oldugu gériilmektedir. Ingiltere ve Tiirkiye arasindaki farklilik
incelendiginde degerlerin birbirine yakin ¢iktigi, iki tilke arasinda fark olmadigi

sonucuna ulagilmaktadir.

Sonu¢ olarak, yapilan tim panel regresyon analizleri degerlendirilerek
aragtirma konusu ilkelerin muhasebe bilgi kaliteleri; kar yonetimi, tahakkuk kalitesi
ve deger iliskisi agilarindan Tablo 3.10’da siralanmistir. Bu tabloya gére, muhasebe
bilgi kalitesi oOlgiitlerinden olan kar (kazang) yonetimi ele alinarak bakildiginda,
Almanya ve Ingiltere’ye kiyasla Tiirkiye’de kar diizlestirmesi faaliyetlerinin en az
seviyede yapilarak muhasebe bilgi kalitesinin ilk sirada oldugu soylenebilmektedir.
Muhasebe bilgi kalitesini etkileyen bir diger faktor olan tahakkuk kalitesi ele alinarak
yapilan analiz sonuglarma gore, Ingiltere ve Tiirkiye’ye kiyasla Almanya’da nakit
akiglar1 ve tahakkuk korelasyon seviyesinin daha diisiik olmasi nedeniyle, bu alanda
Almanya’nin muhasebe bilgi kalitesi ilk sirada yer almaktadir. Muhasebe bilgi
kalitesini dlgmeye yarayan bir diger onemli yontem olan deger iliskisi analizlerine
gore, Ingiltere’de, Almanya ve Tiirkiye’ye kiyasla muhasebe bilgi kalitesinin en

yiiksek seviyede oldugu sonucuna ulagilmaktadir.
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Tablo 3.10. Modellemeler bazinda iilkelere gére muhasebe bilgi kalitesi siralamast.

Arastirmanin Sonuglari: Anglo-Sakson  Kita Avrupasi Karma
Muhasebe Bilgi Kalitesi Siralamast (Ingiltere) (Almanya) (Tirkiye)
Kar (Kazang) Yo6netimi 3. 2. 1.
Tahakkuk Kalitesi 2. 1. 3.
Deger Iliskisi 1. 3. 2.

Bu calismada yapilan panel regresyon analiz sonuglari ile Tablo 3.8’de
aciklanan literatiire gore muhasebe bilgi kalitesini kar kalitesi, tahakkuk kalitesi ve
deger iliskisi boyutlarinda etkilemesi beklenen faktorler karsilastirildiginda paralel
sonuclar elde edildigi goriilmektedir. Literatiire bakildiginda, esnek ve ilke bazli
diizenlemelerin kar yonetimini artirarak tahakkuk kalitesini azalttigi goriilmektedir.
Arastirma sonuglarinda da Anglo-Sakson iilkesi olan Ingiltere, bu alanlarda 3. sirada
yer almistir. Finansal piyasalardaki gelismislik diizeyinin deger iliskisini artirdig
belirtilmistir. Analiz sonucunda, literatiire uygun olarak, arastirma konusu iilkeler
arasinda en giiclii finansal piyasaya sahip iilke olan Ingiltere bu alanlarda ilk sirada yer
almistir.

Kita Avrupast iilkesi olan Almanya’da, Ingiltere ve Tiirkiye’ye kiyasla
tahakkuk kalitesinin en yiiksek seviyede oldugu goriilmektedir. Vergi odakli
diizenlemelere ragmen, bu sonug tiim paydaslarinin haklarinin korunmasi ve kiiltiirel
anlamda gii¢ mesafesinin yliksek olmasi nedenleri ile iliskilendirilebilmektedir.

Karma bir yapiya sahip olan Tiirkiye’de ise, aragtirma konusu iilkelere gore
kiiltiirel anlamda gii¢ mesafesinin en yiiksek seviyede olmasi finansal raporlamada
UFRS uygulamalar1 konusunda standardizasyon ve tutarlilik saglamaktadir. Ustelik
kiltiirel anlamda belirsizlikten kaginmanin muhasebe uygulamalarindaki tutuculuk
etkisi, finansal raporlarda kar diizlestirmesi uygulamalarindan kar yonetimi

uygulamalarinin daha az seviyede yapilmasini saglayarak bilgi kalitesini artirmaktadir.

3.5.4. Tamimlayic1 Analizler

Mubhasebe bilgi kalitelerini 6l¢gmeye yonelik kullanilan kar diizlestirmesi ve
deger iliskisi analizlerinde kullanilan degiskenlere ait yapilan tamamlayict analizler

Tablo 3.11°de gosterilmektedir:
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Tablo 3.11. Panel regresyon analizlerine ait degiskenlerin ortalama, ortanca ve standart sapma

degerleri.
Deerler ORTALAMA ORTANCA STANDART SAPMA
Almanya | Ingiltere | Tiirkiye | Almanya | Ingiltere | Tiirkiye | AlImanya | Ingiltere | Tiirkiye
Hisse Bas
Ozsermaye 2117 | 0253 | 0,198 | 1,090 | 0,200 | 0010 | 2302 | 0214 | 0,394
Defter Degeri
Hisse Bagi Net | 4 755 | 1315 | 0200 | 3153 | 0,768 | 0,013 | 6,133 | 1966 | 1,703
Kar (NIPS) ' ' ' ’ ’ ’ ' ’ ’
izlﬁroi) lamy | 0048 | 0069 | 0078 | 0047 | 0068 | 0069 | 0056 | 0,071 | 0,084
AN 0,003 | 0006 | 0021 | 0004 | 0006 | 0015 | 0059 | 0071 | 0,067
SIZEq 22,958 | 23461 | 21,295 | 22980 | 23,327 | 21,381 | 1,572 | 1,429 | 2,043
GROWTH; 1,041 | 0049 | 0317 | 0048 | 0034 | 0201 | 17,198 | 0,168 | 0,411
EISSUEx 0041 | 0025 | 0291 | 0000 | 0,000 | 0000 | 0258 | 0312 | 2551
LEVi 2371 | 169 | 1946 | 1652 | 1,322 | 1,555 | 3,072 | 4,470 | 1613
DISSUEj 0111 | 0081 | 0366 | 0035 | 0017 | 0247 | 1,111 | 0284 | 0,490
TURN; 0816 | 0812 | 1,026 | 0774 | 0724 | 0906 | 0360 | 0,490 | 0477
CFi 0068 | 0112 | 0087 | 0066 | 0108 | 0091 | 0053 | 0053 | 0,099
AUD; 1,000 | 1,000 | 0864 | 1,000 | 1,000 | 1,000 | 0,000 | 0,000 | 0,343
ACFj 0002 | 0004 | 0015 | 0003 | 0,004 | 0016 | 0042 | 0041 | 0,110
ACCi -0,019 | -0,043 | 0,001 | -0022 | -0,040 | -0,020 | 0,056 | 0,065 | 0,160
BVEPS: 40529 | 7,948 | 2,366 | 25224 | 5460 | 0,01 | 45729 | 7,610 | 8283
RETURN;; 0040 | 0027 | 0208 | 0050 | 0056 | 0113 | 0349 | 0319 | 0538
[N/ Pt 0082 | 0044 | 0077 | 0059 | 0048 | 0001 | 0171 | 0128 | 0,454

Tabloda verilerin

standart

sapmalarmin yliksek c¢ikmasi

nedeniyle,

degerlendirmelerin ortanca degerler kullanilarak yapilmasi daha uygun olacaktir.

Sonuglar asagidaki gibi 6zetlenebilmektedir:

e Net Kar / Aktif Toplami ortancalarina bakildiginda, Tiirkiye ve Ingiltere’deki

karlilik oranlar1 Almanya’ya gore daha yiiksektir.

e Tiirkiye’de biiyiime olarak adlandirilan sirketlerin satislarindaki yiizdece

degisim Almanya ve Ingiltere’ye gore cok yiiksektir. Tiirkiye’deki yiiksek

enflasyon etkisi bunun temel nedeni olarak sayilabilmektedir.

e Yilsonu toplam borglarin yilsonu 6zsermaye defter degerine oranin1 gosteren

LEVit oranlar ortancalarina bakildiginda, {i¢ iilkede de sirketlerin borg¢larinin

0zkaynaklarindan daha ytiksek oldugu sdylenebilmektedir.

e Yilsonundaki toplam borclarin yilizdece degisimini gosteren DISSUE;

degiskeni, diger lilkelere oranla Tiirkiye’de oldukea yiiksek ¢ikmistir. Bunun

nedeni Tiirkiye’deki enflasyon oranmin yliksekligine baglanabilecegi gibi,
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Tiirk sirketlerinin her sene daha fazla bor¢landigi da ileri siiriilebilmektedir.
Enflasyondan arindirilmis bir ileri ¢alisma ile detayli analiz yapilabilecektir.
Net Satiglar / Aktif Toplami oranmi ifade eden TURNj ortancalar
incelendiginde, Tiirkiye’de daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Yani bir birim
sat1is yapabilmek icin Tiirkiye’deki sirketlerin daha fazla varliga sahip olmalari
gerekmektedir. Bu da Tiirkiye’de iiretilen iiriinlerin katma degerinin Almanya
ve Ingiltere’ye kiyasla daha diisiik oldugunu gostermektedir.

Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan yillik net nakit akismnin aktif toplamina
oranin1 gosteren CFit degerine bakildiginda, Almanya’daki sirketlerin nakit
akis hizinin diger iki iilkeye gore daha diisiik oldugu sonucu ¢ikarilmaktadir.
Almanya ve Ingiltere’de incelenen arastirma konusu sirketlerin tamaminin her
doneminde bagimsiz denetimleri, 4 biiyilk denetim firmas1 tarafindan
gerceklestirildigi goriilmektedir. Tirkiye’de ise, secilen sirketlerin tiim
donemleri ele alindiginda, %86,39 oraninda bagimsiz denetimlerin 4 biiyiik

denetim sirketi tarafindan gerceklestirildigi ortaya ¢ikmaktadir.
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SONUC

Faydali finansal bilgi iiretiminde, diinyadaki en onemli gelisme kuskusuz
UFRS kullaniminin yayginlastirilmasidir. UFRS ile beraber sirketlerin muhasebe bilgi
kalitelerinin arttig1 yoniinde yapilmis bircok ¢alisma bulunmaktadir. Bu c¢alismada
finansal raporlamaya etki eden faktorler cok boyutlu bir sekilde ele alinmistir. Bu
faktorlerdeki farkliliklarin muhasebe bilgi kalitesi tizerindeki etkisi; Kita Avrupasi
iilkelerinden Almanya’da, Anglo-Sakson iilkelerinden Ingiltere’de ve karma bir
yaptya sahip olan Tiirkiye’de sermaye piyasalarinda islem goéren ve finansal
raporlarm1  UFRS’ye gore hazirlayan en biiyiik 30 ftretim sirketi segilerek

incelenmistir.

Birinci boliimde, Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 agiklanarak,
diinyadaki ve arastirma konusu lilkelerdeki tarihsel gelisimleri ele alinmistir. Finansal
raporlamaya etki eden faktorler; isletmelerin ¢evrelerine 6zgii faktorler ve isletmelere
ozgii faktorler olarak kategorize edilmistir. Isletmelerin cevrelerine 6zgii faktorler;
yasal ve politik sistem, ekonomik faktorler, finansal piyasalarin gelismislik diizeyleri,
vergi sistemleri, kiiltiir, denetim firmalar1 ve denetim organlar1 basliklar altinda iilke
karsilastirmalari yapilmistir. Ayni sekilde, isletmelere 6zgii faktorler olarak; biiyiikliik,
sermaye ve sahiplik yapilari, borsada islem gérme ve kurumsal yonetim anlayislari

incelenmistir.

Ikinci boliimde muhasebe bilgi sistemi ve bilgi kalitesi ele alinarak, muhasebe
bilgi kalitesini 6lgmeye yOnelik literatiirde sikca yer verilen kar yonetimi ve deger
iliskisi modellemeleri aciklanmistir. Ugiincii boliimde bu modellemeler Almanya,
Ingiltere ve Tiirkiye’de segilen sirket verilerine Eviews 10 ve SPSS programlar
kullanilarak; sirasiyla korelasyon testleri, varyans analizleri, birim kok testleri, Kao ve
Pedroni (2004) panel esbiitiinlesme testleri, panel Granger nedensellik testleri, panel
regresyon analizleri ve Kruskal-Wallis siralamali tek yonlii varyans analizi yapilarak

sonuglar1 yorumlanmaistir.

Ucgiincii boliimde muhasebe bilgi kalitesini belirleyen kar kalitesi, tahakkuk
kalitesi ve deger iliskisi boyutlart ile literatiirde yer alan muhasebe bilgi kalitesini

olgen bes farkli modelleme kullanilarak; Almanya, Ingiltere ve Tiirkiye’de sermaye
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piyasalarinda islem goren en biiylik 30 {iretim igletmesinin karsilastirmas: yapilmistir.
Yapilan tiim istatistiksel calismalar 3.5.3. Analiz Sonuglar1 ve 3.5.4. Tanimlayici

Analizler bagliklar altinda agiklanarak yorumlanmaistir.

Bu caligmada yapilan 18 ayri panel regresyon analizinin 16’s1 (%88,89°u)
anlamli ¢ikmistir.  Modellerdeki degiskenler arasindaki korelasyon degerleri
birgogunda diisiik ¢ikmasina ragmen; ¢alismada odaklanilan nokta, literatiirde yer alan
bu modellerin ele alinan {ig iilke lizerinden farkliliklar veya ayniliklart analiz etmek
oldugundan modellerin korelasyon degerlerindeki diisiikliik, modeller anlamli oldugu
icin goz ardi edilmistir. Ele alinan degerler ve modelde kullanilan degiskenler
genellikle degisim katsayilar1 {izerinden isleme alindigi igin, beklenen sekilde etki

katsayis1 ve sabit katsayilar diisiik degerler almaktadir.

Net kardaki degisimlerin sapmalar1 ve net kardaki degisimlerin sapmalarinin
nakit akiglarindaki degisimlerin sapmalarina oranlarinin Tirkiye’de daha yiiksek
cikmasinin nedeni olarak, Tiirkiye’de daha az kar diizlestirmesi yapildigi
sOylenebilmektedir. Bu sonuca gore, Tiirkiye’de UFRS uygulamalarimin basaril
oldugu, gelir ve giderlerin zamaninda raporlandigi, gercege ve ihtiyaca uygun
degerleme yontemleri kullandig1 sonucuna ulasilabilmektedir. Karma bir yapiya sahip
Tirkiye’de kiiltiirel anlamda glic mesafesinin ve belirsizlikten kaginmanin yiiksek
seviyelerde olmasi bu sonucun nedenlerinden sayilabilmektedir. Ancak, bu sapmalarin
biiyiikliigiiniin Tiirkiye’deki yliksek enflasyonist ortamdan etkilenebilecegi ger¢egini
de gz ardi etmemek gerekmektedir. Almanya ve Ingiltere’de bu oranlarin diisiikligii
kar diizlestirmesinin daha fazla yapildigi seklinde yorumlanabilirse de, bu iilkelerdeki
sirketlerin biiylikligii ve sermaye piyasalarmin gelismisligi géze alindiginda daha
istikrarli bir ekonomiye sahip olmalart nedeniyle bu oranlarin diigiik ¢ikmasi
beklenebilmektedir. Ayrica, bu sapma oranlarinin Tiirkiye’den segilen drneklemdeki
sirketlerde daha yiiksek olmasi; bu sirketlerin Almanya ve Ingiltere’den segilen
sirketlere gore daha yakin zamanda faaliyete gecmis olmalar1 ve hala biiylime
evrelerinde bulunmalarindan kaynaklanabilmektedir. Biitiin sirketler olgunluk
evresinde olsa bile, iiretim sirketlerinin de satin alma/birlesme ya da faaliyette

bulunduklar1  iilkelerdeki  olaganiisti ~ gelismeler  nedeniyle  karhiliklarn
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etkilenebilmektedir. S6z konusu modellemeler ile ulasilan sonuglarin, bu boyutlar

tizerinden de degerlendirilmesi 6nerilmektedir.

Almanya’daki 6rneklem sirketlerin nakit akislari ile tahakkuklari arasinda daha
diisiik negatif korelasyona sahip olmasi, bu sirketlerde daha az kar diizlestirmesi
yapildig1 sonucuna ulastirabilecegi gibi, Kita Avrupasi iilkesi olan Almanya’daki
isletmelerin yogunlasmis sahiplik yapis1 ve finansman stratejileri bu konu iizerinde
etkili olabilecektir. Vergi odakli muhasebe anlayisinin Tiirkiye’de arastirma konusu
diger iilkelere oranla daha yiliksek olmasinin muhasebe kalitesi iizerinde negatif
etkisinin olabilecegi ve Tiirkiye’deki sirketlerin nakit akislari ile tahakkuklar1 arasinda

daha yiiksek negatif korelasyona sahip olmasini agiklayabilecegi diisiiniilmektedir.

Sermaye piyasasi ile ilgili net kar ve 6zsermaye defter degerinin hisse senedi
fiyatlar1 ve hisse basina kar ve hisse senedi getirisi iligkisini inceleyen deger iligkisi
modellemelerinde, Tiirkiye ve Almanya’da istatiksel olarak anlamli olmayan sonuglar
elde edilmistir. Her iki model hissedar yaklagiminin 6n planda oldugu, esnek ve ilke
bazli diizenlemeleri ile gelismis sermaye piyasalarina sahip Ingiltere’de istatistiksel
olarak anlamli sonuglar vermekle birlikte, bu degerlendirme kriterinde Ingiltere’deki

muhasebe bilgi kalitesinin daha yliksek diizeyde ¢ikmas1 anlagilabilir bir sonugtur.

Sonug olarak, arastirma konusu {ilkelerde muhasebe bilgi kalitesinin temel
basamaklarin1 olusturan UFRS uygulamalari, denetim organlarinin gelismislik
seviyeleri, bagimsiz denetim kalitesi, etkin i¢ denetim sistemleri ve meslek
mensuplarinin  egitim diizeyleri finansal raporlamadalardaki bilgilerin kalitesini
destekleyici diizeydedir. Muhasebe bazli ve piyasa bazli yontemler kullanilarak farkl
metotlarla muhasebe bilgi kaliteleri 6l¢iildigiinde, Anglo-Sakson ve Kita Avrupasi
ozelliklerinden kaynaklanan nedenlerle finansal bilgi kalitesinde farkli yonler 6n plana
¢ikmaktadir.
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http://www.spiraxsarcoengineering.com/Investors/Pages/results-and-presentations.aspx
http://www.spiraxsarcoengineering.com/Investors/Pages/results-and-presentations.aspx
http://www.vestelyatirimciiliskileri.com/finansal-bilgiler/yillik-faaliyet-raporlari.aspx
http://www.vestelyatirimciiliskileri.com/finansal-bilgiler/yillik-faaliyet-raporlari.aspx
https://about.puma.com/en/investor-relations/financial-publications
https://cimsa.com.tr/yatirimci-iliskileri/konsolide-finansal-raporlar/
https://corporate.brenntag.com/en/investor-relations/publications-and-events/financial-publications/
https://corporate.brenntag.com/en/investor-relations/publications-and-events/financial-publications/
https://en.dmgmori-ag.com/investor-relations/financial-reports
https://finance.yahoo.com/
https://group.hugoboss.com/en/investors/publications
https://group.mercedes-benz.com/investors/reports-news/annual-reports/2022/

147

https://hektas.com.tr/yatirimci-iliskileri/mali-raporlar/ (Erisim Tarihi: 05.10.2023).
https://kurumsal.aygaz.com.tr/yatirimci-iliskileri/finansal-tablolar  (Erisim Tarihi:
03.10.2023).

https://lanxess.com/en/Investors/Reporting (Erisim Tarihi: 09.11.2023).

https://matthey.com/investors/results-reports-and-presentations ~ (Erisim  Tarihi:
15.11.2023).

https://reckitt.com/investors/latest-annual-report/annual-report-archive/ (Erisim
Tarihi: 15.11.2023).

https://spk.gov.tr/hakkimizda/gorev-yetki-ve-sorumluluklar#).  (Erisim  Tarihi:
20.09.2023).

https://tr.investing.com/currencies/gbp-eur-historical-data (Erisim Tarihi:
24.11.2023).

https://www.airbus.com/en/investors/financial-results-annual-reports (Erisim Tarihi:
08.11.2023).

https://www.aixtron.com/en/investors/financial-reports/ (Erisim Tarihi: 08.11.2023).

https://www.anadoluefes.com/sayfa/1/655/finansal-sonuclar (Erisim Tarihi:
03.10.2023).

https://www.angloamerican.com/investors/annual-reporting/reports-library/report-
2023 (Erisim Tarihi: 12.11.2023).

https://www.arcelikglobal.com/tr/sirket/raporlar-ve-sunumlar/incele/?val=3745
(Erisim Tarihi: 03.10.2023).

https://www.astrazeneca.com/investor-relations/annual-reports.ntml (Erisim Tarihi:
12.11.2023).

https://www.bagfas.com.tr/Yatirimci.aspx?Type=FR (Erisim Tarihi: 03.10.2023).
https://www.banvit.com/kurumsal/donemsel-raporlar (Erisim Tarihi: 03.10.2023).

https://www.basf.com/global/en/investors/calendar-and-publications/reporting.html
(Erisim Tarihi: 08.11.2023).

https://www.bat.com/group/sites/lUK__ 9D9KCY .nsf/vwPagesWebLive/DO9IDCL3B
(Erisim Tarihi: 12.11.2023).


https://hektas.com.tr/yatirimci-iliskileri/mali-raporlar/
https://kurumsal.aygaz.com.tr/yatirimci-iliskileri/finansal-tablolar
https://lanxess.com/en/Investors/Reporting
https://matthey.com/investors/results-reports-and-presentations
https://reckitt.com/investors/latest-annual-report/annual-report-archive/
https://spk.gov.tr/hakkimizda/gorev-yetki-ve-sorumluluklar
https://tr.investing.com/currencies/gbp-eur-historical-data
https://www.airbus.com/en/investors/financial-results-annual-reports
https://www.aixtron.com/en/investors/financial-reports/
https://www.anadoluefes.com/sayfa/1/655/finansal-sonuclar
https://www.angloamerican.com/investors/annual-reporting/reports-library/report-2023
https://www.angloamerican.com/investors/annual-reporting/reports-library/report-2023
https://www.arcelikglobal.com/tr/sirket/raporlar-ve-sunumlar/incele/?val=3745
https://www.astrazeneca.com/investor-relations/annual-reports.html
https://www.bagfas.com.tr/Yatirimci.aspx?Type=FR
https://www.banvit.com/kurumsal/donemsel-raporlar
https://www.basf.com/global/en/investors/calendar-and-publications/reporting.html
https://www.bat.com/group/sites/UK__9D9KCY.nsf/vwPagesWebLive/DO9DCL3B
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https://www.bayer.com/en/investors/integrated-annual-reports (Erisim  Tarihi:
08.11.2023).

https://www.beiersdorf.com/investors/financial-reports/financial-reports (Erisim
Tarihi: 08.11.2023).

https://www.bhp.com/investors/annual-reporting/past-reports (Erisim Tarihi:
12.11.2023).

https://www.bmwgroup.com/en/investor-relations/financial-reports.htmi (Erisim
Tarihi: 08.11.2023).

https://www.bp.com/en/global/corporate/investors/results-reporting-and-
presentations/archive.html (Erisim Tarihi: 12.11.2023).

https://www.brisa.com.tr/yatirimci-iliskileri/sunumlar-ve-raporlar/finansal-tablolar-
ve-bagimsiz-denetci-raporu/ (Erisim Tarihi: 03.10.2023).

https://www.britvic.com/investors/results-reports-and-presentations/ (Erisim Tarihi:
12.11.2023).

https://www.burberryplc.com/investors/results-reports-presentations (Erisim Tarihi:
13.11.2023).
https://www.continental.com/en/investors/reports/financial-reports/ (Erisim Tarihi:
08.11.2023).

https://www.corporate.ferguson.com/investor/events-results-and-reports/ (Erisim
Tarihi: 13.11.2023).

https://www.crh.com/investors/annual-reports/ (Erisim Tarihi: 13.11.2023).

https://www.croda.com/en-gb/investors/annual-report/annual-report-archive (Erisim
Tarihi: 13.11.2023).

https://www.diageo.com/en/investors/financial-results-and-presentations/ (Erisim
Tarihi: 13.11.2023).

https://www.dssmith.com/investors/results-presentations/annual-reports/archive
(Erisim Tarihi: 13.11.2023).

https://www.durr-group.com/en/investor-relations/reports-presentations (Erisim
Tarihi: 08.11.2023).

https://www.erdemir.com.tr/yatirimci-iliskileri/rapor-ve-sunumlar/finansal-tablolar/
(Erigim Tarihi: 04.10.2023).


https://www.bayer.com/en/investors/integrated-annual-reports
https://www.beiersdorf.com/investors/financial-reports/financial-reports
https://www.bhp.com/investors/annual-reporting/past-reports
https://www.bmwgroup.com/en/investor-relations/financial-reports.html
https://www.bp.com/en/global/corporate/investors/results-reporting-and-presentations/archive.html
https://www.bp.com/en/global/corporate/investors/results-reporting-and-presentations/archive.html
https://www.brisa.com.tr/yatirimci-iliskileri/sunumlar-ve-raporlar/finansal-tablolar-ve-bagimsiz-denetci-raporu/
https://www.brisa.com.tr/yatirimci-iliskileri/sunumlar-ve-raporlar/finansal-tablolar-ve-bagimsiz-denetci-raporu/
https://www.britvic.com/investors/results-reports-and-presentations/
https://www.burberryplc.com/investors/results-reports-presentations
https://www.continental.com/en/investors/reports/financial-reports/
https://www.corporate.ferguson.com/investor/events-results-and-reports/
https://www.crh.com/investors/annual-reports/
https://www.croda.com/en-gb/investors/annual-report/annual-report-archive
https://www.diageo.com/en/investors/financial-results-and-presentations/
https://www.dssmith.com/investors/results-presentations/annual-reports/archive
https://www.durr-group.com/en/investor-relations/reports-presentations
https://www.erdemir.com.tr/yatirimci-iliskileri/rapor-ve-sunumlar/finansal-tablolar/
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https://www.fordotosan.com.tr/tr/yatirimcilar/finansal-raporlar/finansal-raporlar
(Erigim Tarihi: 04.10.2023).

https://www.fresenius.com/financial-reports-and-presentations ~ (Erisim  Tarihi:
08.11.2023).

https://www.fresnilloplc.com/investors/reports-and-presentations/  (Erisim  Tarihi:
13.11.2023).

https://www.fuchs.com/group/investor-relations/publications/annual-report-and-
interim-reports/ (Erisim Tarihi: 09.11.2023).

https://www.gea.com/en/investor-relations/releases-reports/annual-reports/index.jsp
(Erigim Tarihi: 09.11.2023).

https://www.gerresheimer.com/en/company/investor-relations/reports (Erisim Tarihi:
09.11.2023).

https://www.goltas.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri/faaliyet-raporlari/  (Erisim  Tarihi:
04.10.2023).

https://www.google.com/finance/ (Erisim Tarihi: 24.11.2023).

https://www.gubretas.com.tr/yatirimci-iliskileri/finansal-tablo-ve-dipnotlar/  (Erisim
Tarihi: 05.10.2023).

https://www.halma.com/investors/results-reports-presentations/  (Erisim  Tarihi:
15.11.2023).

https://www.heidelberg.com/global/en/investor_relations/financial_publications/fina
ncial_reports/reports_presentations.jsp#%3B1474%3B1536%3B0%3B0%3B%3Bsc
0re%3B0 (Erigim Tarihi: 09.11.2023).

https://www.heidelbergmaterials.com/en/reports-and-presentations  (Erisim Tarihi:
09.11.2023).

https://www.hikma.com/investors/results-reports-and-presentations/#page=1 (Erisim
Tarihi: 15.11.2023).

https://www.hofstedeinsights.com/countrycomparisontool?countries=germany%2Ctu
rkey%?2Cunited+kingdom (Erisim Tarihi: 23.07.2024)

https://www.iasplus.com/en/resources/ifrsf (Erisim Tarihi: 25.03.2022).

https://www.iasplus.com/en/resources/ifrs-topics/use-of-ifrs#Notel (Erisim Tarihi:
30.03.2022).


https://www.fordotosan.com.tr/tr/yatirimcilar/finansal-raporlar/finansal-raporlar
https://www.fresenius.com/financial-reports-and-presentations
https://www.fresnilloplc.com/investors/reports-and-presentations/
https://www.fuchs.com/group/investor-relations/publications/annual-report-and-interim-reports/
https://www.fuchs.com/group/investor-relations/publications/annual-report-and-interim-reports/
https://www.gea.com/en/investor-relations/releases-reports/annual-reports/index.jsp
https://www.gerresheimer.com/en/company/investor-relations/reports
https://www.goltas.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri/faaliyet-raporlari/
http://www.google.com/finance/
https://www.gubretas.com.tr/yatirimci-iliskileri/finansal-tablo-ve-dipnotlar/
https://www.halma.com/investors/results-reports-presentations/
https://www.heidelberg.com/global/en/investor_relations/financial_publications/financial_reports/reports_presentations.jsp#%3B1474%3B1536%3B0%3B0%3B%3Bscore%3B0
https://www.heidelberg.com/global/en/investor_relations/financial_publications/financial_reports/reports_presentations.jsp#%3B1474%3B1536%3B0%3B0%3B%3Bscore%3B0
https://www.heidelberg.com/global/en/investor_relations/financial_publications/financial_reports/reports_presentations.jsp#%3B1474%3B1536%3B0%3B0%3B%3Bscore%3B0
https://www.heidelbergmaterials.com/en/reports-and-presentations
https://www.hikma.com/investors/results-reports-and-presentations/#page=1
https://www.hofstedeinsights.com/countrycomparisontool?countries=germany%2Cturkey%2Cunited+kingdom
https://www.hofstedeinsights.com/countrycomparisontool?countries=germany%2Cturkey%2Cunited+kingdom
https://www.iasplus.com/en/resources/ifrsf
https://www.iasplus.com/en/resources/ifrs-topics/use-of-ifrs#Note1
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https://www.ifrs.org/about-us/our-structure/ (Erisim Tarihi: 10.03.2022).
https://www.ifrs.org/about-us/who-we-are/ (Erisim Tarihi: 01.11.2019).
https://www.ifrs.org/issued-standards/list-of-standards/ (Erisim Tarihi: 21.10.2021).

https://www.imperialbrandsplc.com/creating-shareholder-value/results-reports-and-
presentations (Erisim Tarihi: 15.11.2023).

https://www.izdemir.com.tr/FinansalRaporlar.asp (Erisim Tarihi: 05.10.2023).

https://www.jungheinrich.com/en/investor-relations/reports-publications-6224
(Erisim Tarihi: 09.11.2023).

https://www.kardemir.com/sunumlar_raporlar_ve_tablolar (Erisim Tarihi:
05.10.2023).

https://www.karsan.com/tr/yatirimci-iliskileri/finansal-bilgiler/faaliyet-raporlari
(Erigim Tarihi: 05.10.2023).

https://www.kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/10239/TFRS-2020-Seti (Erisim
Tarihi: 21.10.2021).

https://www.kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/6649/UMS/UFRS-nedir? (Erisim
Tarihi: 13.10.2019).

https://www.kpluss.com/en-us/investor-relations/publications/annual-report/ (Erisim
Tarihi: 09.11.2023).

https://www.londonstockexchange.com (Erisim Tarihi: 24.11.2023).

https://www.mondigroup.com/en/investors/results-and-reports/ ~ (Erisim  Tarihi:
15.11.2023).

https://www.mtu.de/investor-relations/publications-events/financial-
reports/financial-reports-archive/ (Erisim Tarihi: 09.11.2023).

https://www.otokar.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri/finansal-bilgiler/finansal-tablolar-ve-
bagimsiz-denetim-raporlari (Erisim Tarihi: 07.10.2023).

https://www.petkim.com.tr/faaliyet-raporlari (Erisim Tarihi: 07.10.2023).

https://www.porsche-se.com/en/investor-relations/financial-publications/ (Erisim
Tarihi: 09.11.2023).

https://www.riotinto.com/en/invest/reports/annual-report (Erisim Tarihi: 15.11.2023).


https://www.ifrs.org/about-us/our-structure/
https://www.ifrs.org/about-us/who-we-are/
https://www.ifrs.org/issued-standards/list-of-standards/
https://www.imperialbrandsplc.com/creating-shareholder-value/results-reports-and-presentations
https://www.imperialbrandsplc.com/creating-shareholder-value/results-reports-and-presentations
https://www.izdemir.com.tr/FinansalRaporlar.asp
https://www.jungheinrich.com/en/investor-relations/reports-publications-6224
https://www.kardemir.com/sunumlar_raporlar_ve_tablolar
https://www.karsan.com/tr/yatirimci-iliskileri/finansal-bilgiler/faaliyet-raporlari
https://www.kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/10239/TFRS-2020-Seti
https://www.kgk.gov.tr/DynamicContentDetail/6649/UMS/UFRS-nedir?
https://www.kpluss.com/en-us/investor-relations/publications/annual-report/
https://www.londonstockexchange.com/
https://www.mondigroup.com/en/investors/results-and-reports/
https://www.mtu.de/investor-relations/publications-events/financial-reports/financial-reports-archive/
https://www.mtu.de/investor-relations/publications-events/financial-reports/financial-reports-archive/
https://www.otokar.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri/finansal-bilgiler/finansal-tablolar-ve-bagimsiz-denetim-raporlari
https://www.otokar.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri/finansal-bilgiler/finansal-tablolar-ve-bagimsiz-denetim-raporlari
https://www.petkim.com.tr/faaliyet-raporlari
https://www.porsche-se.com/en/investor-relations/financial-publications/
https://www.riotinto.com/en/invest/reports/annual-report
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https://www.rolls-royce.com/investors/annual-report-2018/annual-report-
archive/annual-reports.aspx (Erisim Tarihi: 16.11.2023).

https://www.sasa.com.tr/yatirimci-iliskileri/yatirimci-iliskileri/raporlar/periyodik-
mali-tablo-ve-bagimsiz-denetim-raporlari (Erisim Tarihi: 07.10.2023).

https://www.smith-nephew.com/en/about-us/investors/financial-
resources#tdownloadable-reports (Erisim Tarihi: 16.11.2023).

https://www.smiths.com/investors/results-reports-and-presentations (Erisim Tarihi:
16.11.2023).

https://www.smurfitkappa.com/investors/reports-and-presentations (Erisim  Tarihi:
16.11.2023).

https://www.sse.com/investors/reports-and-results/?year=archive  (Erisim  Tarihi:
16.11.2023).

https://www.symrise.com/investors/financial-results/ (Erisim Tarihi: 10.11.2023).

https://www.tateandlyle.com/investors/annual-
reports?active=3&field=field_left_link (Erisim Tarihi: 16.11.2023).

https://www.tatgida.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri/raporlar-ve-sunumlar/finansal-
raporlar/ (Erisim Tarihi: 07.10.2023).

https://www.thecag.org/value-of-the-audit-2/ (Erisim Tarihi: 25.10.2022).

https://www.thyssenkrupp.com/en/investors/reporting-and-publications/archiv
(Erigim Tarihi: 10.11.2023).

https://www.tofas.com.tr/Yatirimcilliskileri/FinansalSonuclar (Erigim Tarihi:
07.10.2023).

https://www.tullowoil.com/investors/results-reports-and-presentations (Erisim Tarihi:
16.11.2023).

https://www.tupras.com.tr/finansal-ve-raporlar (Erisim Tarihi: 07.10.2023).

https://www.turktraktor.com.tr/yatirimci-iliskileri/finansal-sonuclar/bagimsiz-
denetim-ve-ara-donem-faaliyet-raporlari (Erisim Tarihi: 07.10.2023).

https://www.unilever.com/investors/annual-report-and-accounts/archive-of-annual-
report-and-accounts/ (Erisim Tarihi: 16.11.2023).

https://www.volkswagen-group.com/en/investors-15766 (Erisim Tarihi: 10.11.2023).


https://www.rolls-royce.com/investors/annual-report-2018/annual-report-archive/annual-reports.aspx
https://www.rolls-royce.com/investors/annual-report-2018/annual-report-archive/annual-reports.aspx
https://www.sasa.com.tr/yatirimci-iliskileri/yatirimci-iliskileri/raporlar/periyodik-mali-tablo-ve-bagimsiz-denetim-raporlari
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https://www.smith-nephew.com/en/about-us/investors/financial-resources#downloadable-reports
https://www.smith-nephew.com/en/about-us/investors/financial-resources#downloadable-reports
https://www.smiths.com/investors/results-reports-and-presentations
https://www.smurfitkappa.com/investors/reports-and-presentations
https://www.sse.com/investors/reports-and-results/?year=archive
https://www.symrise.com/investors/financial-results/
https://www.tateandlyle.com/investors/annual-reports?active=3&field=field_left_link
https://www.tateandlyle.com/investors/annual-reports?active=3&field=field_left_link
https://www.tatgida.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri/raporlar-ve-sunumlar/finansal-raporlar/
https://www.tatgida.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri/raporlar-ve-sunumlar/finansal-raporlar/
https://www.thecaq.org/value-of-the-audit-2/
https://www.thyssenkrupp.com/en/investors/reporting-and-publications/archiv
https://www.tofas.com.tr/YatirimciIliskileri/FinansalSonuclar
https://www.tullowoil.com/investors/results-reports-and-presentations
https://www.tupras.com.tr/finansal-ve-raporlar
https://www.turktraktor.com.tr/yatirimci-iliskileri/finansal-sonuclar/bagimsiz-denetim-ve-ara-donem-faaliyet-raporlari
https://www.turktraktor.com.tr/yatirimci-iliskileri/finansal-sonuclar/bagimsiz-denetim-ve-ara-donem-faaliyet-raporlari
https://www.unilever.com/investors/annual-report-and-accounts/archive-of-annual-report-and-accounts/
https://www.unilever.com/investors/annual-report-and-accounts/archive-of-annual-report-and-accounts/
https://www.volkswagen-group.com/en/investors-15766
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https://www.woodplc.com/investors/annual-and-interim-reports ~ (Erisim  Tarihi:
15.11.2023).

https://www.worlddata.info (Erisim Tarihi: 27.09.2023).


https://www.woodplc.com/investors/annual-and-interim-reports
https://www.worlddata.info/
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EKLER

EK-1 Frankfurt Menkul Kiymetler Borsasi 100 endeksinde islem goren imalat
sektorlindeki sirketler

islem
No Sirketin Ad1 Kod Sirketin Sektorii Gordiigii Web Adresi
Pazar
Giyim, Tekstil,
1. Adidas AG ADS Ayakkabi ve Spor DAX 30  www.adidas-Group.com
Malzemeleri
Elektrik Miihendisligi,
2. Airbus SE AIR Havacilik ve Savunma  DAX 50  www.airbusgroup.com
Sanayii
3. Aixtron SE Alxa  Fabrikave Makine DAX 100  www.aixtron.com
Miihendisligi
Kimya, Ozel
4, BasfSE BAS Kimyasallar ve Plastik ~ DAX 100 www.basf.com
Uriinler

Eczacilik, Plastik /

5. Bayer AG BAYN Tibbi, Biyoteknoloji DAX 100 www.bayer.com
6. Beiersdorf AG BEI Tlag, Tiiketim Mallar1 DAX 100 www.beiersdorf.com
7. BmwAG BMW  Otomobil Uretimi DAX 30  www.bmwgroup.com
8. Brenntag AG BNR Kimya DAX50  www.brenntag.com
. Endiistri, Fabrika ve www.continental-
9. Continental AG CON Makine Miihendisligi DAX30 corporation.com
. Ticari Araglar ve .
10. Daimler AG DAI A DAX 30 www.daimler.com
Otomobil Uretimi
. Fabrika ve Makine .
11. Dmg Mori GIL Miihendisligi DAX 100 www.ag.dmgmori.com
Fabrika ve Makine
12. Diirr AG DUE Miihendisligi, Otomotiv. DAX 50  www.durr.com
Tedarikgileri
13. Fresenius SE & Co. FREG Ua? Sanayii, Medikal DAX 100 www.fresenius.com
KGaA Uriinler

Ozel Kimyasallar,

14. Fuchs Petrolub SE VVz. FPE3 DAX 50  www.fuchs-oil.com

Endiistri

15. Gea Group AG G1lA E/?E;Lii\iﬁigakine DAX50  www.gea.com/en

16. Gerresheimer AG GXI Plastik Maddeler DAX50  www.gerresheimer.com
Insaat Tedarikgileri /

17. Heidelbergcement AG HEI DAX 30  www.heidelbergcement.com

Insaat Malzemeleri


http://www.adidas-group.com/
http://www.airbusgroup.com/
http://www.euroinvestor.com/exchanges/xetra/aixtron-se-na-on/1696563
http://www.aixtron.com/
http://www.euroinvestor.com/exchanges/xetra/basf-se-na-on/212707
http://www.basf.com/
http://www.bayer.com/
http://www.beiersdorf.com/
http://www.bmwgroup.com/
http://www.brenntag.com/
http://www.continental-corporation.com/
http://www.continental-corporation.com/
http://www.daimler.com/
http://www.ag.dmgmori.com/
http://www.durr.com/
http://www.fresenius.com/
http://www.fuchs-oil.com/
http://www.gea.com/en
http://www.gerresheimer.com/
http://www.heidelbergcement.com/

18.

19.

20.

21.

22,

23.

24,

25,

26.

27.

28.

29.

30.

Heidelberger
Druckmaschinen AG

Henkel KGaA ST.

Hugo Boss AG

Jungheinrich
Aktiengesellschaft

K+S AG

Lanxess AG

Mtu Aero Engines AG

Porsche Automobil
Holding SE

Puma SE

Siemens AG

Symrise AG

Thyssenkrupp AG

Volkswagen (VW)
ST.

HDD

HEN

BOSS

JUN3

SDF

LXS

MTX

PAH3

PUM

SIE

Syl

TKA

VOW

Fabrika ve Makine
Miihendisligi
Kimya ve Tiiketim
Mallar

Giyim, Tekstil,
Ayakkab1 ve Tiiketim
Mallari

Fabrika ve Makine
Miihendisligi
Kimyasallar, Geri
Dontisiim, BT, Lojistik
Kimya, Ozel
Kimyasallar ve
Plastikler

Fabrika ve Makine
Miihendisligi

Otomobil Uretimi

Giyim, Tekstil,
Ayakkab1 ve Spor
Malzemeleri

Fabrika, Makine ve
Elektrik Miihendisligi,
Otomotiv Tedarikgileri,
Ag Yapimi ve
Ekipmani, Tibbi
Uriinler, Lojistik,
Yazilim

Kimya, Ozel
Kimyasallar ve Tiiketim
Mallar1

Fabrika ve Makine
Miihendisligi, Otomotiv
ve Metal Endiistrisi

Ticari Araglar ve
Otomobil Uretimi

DAX 100

DAX 30

DAX 50

DAX 100

DAX 30

DAX 50

DAX 50

DAX 100

DAX 50

DAX 30

DAX 50

DAX 30

DAX 30
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www.heidelberg.com

www.henkel.com

group.hugoboss.com

www.jungheinrich.com

www.k-plus-s.com

lanxess.de/de/corporate/home/

https://www.mtu.de/en/

www.porsche-se.com

https://eu.puma.com/se/en/home

WWW.Siemens.com

www.symrise.de

www.thyssenkrupp.com

www.volkswagenag.com/ir



http://www.heidelberg.com/
http://www.henkel.com/
http://www.jungheinrich.com/
http://www.k-plus-s.com/
http://www.porsche-se.com/
http://www.siemens.com/
http://www.symrise.de/
http://www.thyssenkrupp.com/
http://www.volkswagenag.com/ir
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EK-2 Londra Menkul Kiymetler Borsas1 100 & 250 endeksinde islem goren imalat
sektorlindeki sirketler

islem
No Sirketin Adi Kod Sirketin Sektorii Gordiigii Web Adresi
Pazar

Temel Malzemeler /

Anglo American AAL.L  Endiistriyel Metaller ve FTSE 100 https://uk.angloamerican.com/

PLC Mineraller
2. AstrazenecaPLC ~ AzN.L  Saglik Hizmeti/Ilag FTSE 100 www.astrazeneca.com
Ureticileri

Temel Malzemeler /
3. BHP Group PLC BHP.L  Endiistriyel Metaller ve FTSE 100 www.bhp.com/

Mineraller
4, BPPLC BP.L Egi”' [ Petrol ve Entegre  tror 100 www.bp.com/

g, DBritish American 5 o) Tiketim Mallart/ Titin ~ FTSE 100 www.bat.com
Tobacco PLC e

Tiiketim Mallar1 /
6. Britvic PLC BVIC.L icecekler - Alkolsiiz FTSE 250 www.britvic.com/
Icecekler
7. Elljrcberry Group BRBY.L Liks Tiiketim Mallar1 FTSE 100 www.burberryplc.com/en/index.html
8. CRHPLC crH.L  Temel Malzemeler /Insaat rqp 100 \w,crh.comy
Malzemeleri
9. Croda International CRDA L T(_amel Malzemeler / Ozel FTSE 100 www.croda.com/en-gb
PLC Kimyasallar
Tﬁketim Mallar1 /
10. Diageo PLC DGEL  lgecekler - . FTSE 100 www.diageo.com/
Sarap Imalathaneleri ve
Icki Fabrikalar1
11. DS Smith PLC SMDs,L  Luketici Donglisii / FTSE 100 www.dssmith.com/
Paketleme ve Konteyner
Sanayi / Endiistriyel
12. Ferguson PLC FERG.L - FTSE 100 www.fergusonplc.com/en/
Dagitim
Temel Malzemeler /
13. Fresnillo PLC FRES.L  Endiistriyel Metaller ve FTSE 100 www.fresnilloplc.com/
Mineraller
14. Halma PLC HLMAL Sanayi/Givenlik ve FTSE 100 www.halma.com/
Koruma Servisleri
Hikma - . . s
15. Pharmaceuticals HIK.L sagh.k.H'.Zmetl /lag FTSE 100 www.hikma.com/home/
Ureticileri
PLC
16. IPanpc):erlal Brands IMB.L Tiiketim Mallar1 / Ttitiin FTSE 100 www.imperialbrandsplc.com/
17 John Wood Group WG.L Enerji / Petrol ve Entegre FTSE 100 www.woodplc.com/
PLC Gaz
18, Johnson Matthey IMAT L Temel Malzemeler / Ozel ETSE 100 matthev.com/

PLC Kimyasallar


http://www.astrazeneca.com/
http://www.bhp.com/
http://www.bp.com/
http://www.bat.com/
http://www.britvic.com/
http://www.burberryplc.com/en/index.html
http://www.crh.com/
http://www.croda.com/en-gb
http://www.diageo.com/
http://www.dssmith.com/
http://www.fergusonplc.com/en/index.html
http://www.fresnilloplc.com/
http://www.halma.com/
http://www.hikma.com/home/
http://www.imperialbrandsplc.com/index.html
http://www.woodplc.com/
https://matthey.com/

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

217.

28.

29.

30.

Mondi PLC MNDI.L
Reckitt Benckiser

Group PLC RB.L
Rio Tinto Group RIO.L
Rolls-Royce

Holdings PLC RR.L
Smith & Nephew

PLC SN.L
Smiths Group PLC  SMIN.L
Smurfit Kappa

Group PLC SKGL
Spirax-Sarco

Engineering PLC SPXL
SSE PLC SSE.L
Tate & Lyle PLC TATE.L
Tullow Oil PLC TLW.L
Unilever Group ULVR.L

Temel Malzemeler / Kagit
& Kagit Uriinleri

Tiiketim Mallar1 / Ev ve
Kisisel Uriinler

Temel Malzemeler /
Endiistriyel Metaller ve
Mineraller

Sanayi / Havacilik ve
Savunma

Saglik Hizmeti / Medikal
Uriinler

Sanayi / Cesitli Endiistri

Tiiketici Dongiisii /
Paketleme ve Konteyner

Sanayi / Cesitli Endiistri

Cesitli Kamu Hizmetleri

Tiiketim Mallar1 /
Paketlenmis Gida

Enerji / Petrol ve Entegre
Gaz

Tiiketim Mallar1 / Ev ve
Kisisel Uriinler

FTSE 100

FTSE 100

FTSE 100

FTSE 100

FTSE 100

FTSE 100

FTSE 100

FTSE 100

FTSE 100

FTSE 250

FTSE 250

FTSE 100
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www.mondigroup.com/

www.rb.com/

https://www.riotinto.com/en

www.rolls-royce.com/

www.smith-nephew.com/

www.smiths.com/

www.smurfitkappa.com/

WWW.Spiraxsarcoengineering.com/

sse.com/

www.tateandlyle.com/

www.tullowoil.com/

www.unilever.com/



http://www.mondigroup.com/en/home/
http://www.rb.com/
http://www.rolls-royce.com/
http://www.smith-nephew.com/
http://www.smiths.com/
http://www.smurfitkappa.com/
https://sse.com/
http://www.tateandlyle.com/
http://www.tullowoil.com/
http://www.unilever.com/
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EK-3 Borsa Istanbul 100 endeksinde islem géren imalat sektdriindeki sirketler

iglem
No Sirketin Adi Kod Sirketin Sektorii Gordiigii Web Adresi
Pazar
e Kimya, Petrol,
1, Aksa Akrilik Kimya AKSA  Kaucuk ve Plastik /1 www.aksa.com
Sanayii A.S. e 100
Urtinler
Anadolu Efes Biracilik ve L e BIST
2. Malt Sanayii A.S. AEFES  Gida, I¢ki ve Tiitiin 100 www.anadoluefes.com
3. Argelik A.S. ARCLK Metal Esya, Makine BIST 30 www.arcelikas.com
ve Gere¢ Yapim
Kimya, Petrol, BIST
4, Aygaz AS. AYGAZ Kauguk ve Plastik 100 www.aygaz.com.tr
Uriinler
. Kimya, Petrol,
5. Bagf.as Bandirma Giibre BAGFS Kauguk ve Plastik BIST www.bagfas.com.tr
Fabrikalar1 A.S. . 100
Urtinler
Banvit Bandirma BIST
6. Vitaminli Yem Sanayii BANVT Gida, i¢ki ve Tiitiin 100 www.banvit.com
AS.
Brisa Bridgestone Sabanci Kimya, Petrol, BIST
7. Lastik Sanayi ve Ticaret BRISA  Kauguk ve Plastik www.brisa.com.tr
P 100
A.S. Urtinler
8. Coca-Cola Igecek A.S. CCOLA Gida, ickive Tiitin ~ BIST 50 www.cci.com.tr
9. C.lmsa (imento Sanayi ve CIMSA Tas ve Topraga BIST50 www.cimsa.com.tr
Ticaret A.S. Dayali
. . Metal Egya, Makine
10. igg Endiistri ve Ticaret EGEEN Elektrikli Cihazlar ve  BIST 50 www.egeendustri.com.tr
h Ulagim Araglar
Eregli Demir ve Celik . .
11. Fabrikalar T.A.S. EREGL Metal Ana Sanayi BIST 30 www.erdemir.com.tr
1p, FordOtomotivSanayi oy Metal Esya, Makine g o5\ fordotosan.com.tr
A.S. ve Gere¢ Yapim
Goltas Goller Bolgesi Tas ve Toprasa
13. Cimento Sanayi ve GOLTS 2% prag BIST50 www.goltas.com.tr
. Dayal1
Ticaret A.S.
Kimya, Petrol,
14. Giibre Fabrikalar1 T.A.§. GUBRF Kauguk ve Plastik BIST 50 www.gubretas.com.tr
Uriinler
Kimya, ilag, Petrol,
15. Hektag Ticaret T.A.S. HEKTS Lastik ve Plastik BIST 30 www.hektas.com.tr
Uriinler
16. LGsnr Demir Celik Sanayi IZMDC  Metal Ana Sanayi 1B£T www.izdemir.com.tr
Kardemir Karabiik Demir
17. Celik Sanayi ve Ticaret KRDMD Metal Ana Sanayi BIST 30 www.kardemir.com
A.S.
Karsan Otomotiv Sanayii Metal Esya, Makine ~ BIST
18. ve Ticaret A.S. KARSN ve Gereg Yapim 100 Www.Karsan.com.tr


http://www.aksa.com/
http://www.anadoluefes.com/
http://www.arcelikas.com/
http://www.aygaz.com.tr/
http://www.bagfas.com.tr/
http://www.banvit.com/
http://www.brisa.com.tr/
http://www.cci.com.tr/
http://www.cimsa.com.tr/
http://www.egeendustri.com.tr/
http://www.erdemir.com.tr/
http://www.fordotosan.com.tr/
http://www.goltas.com.tr/
http://www.gubretas.com.tr/
http://www.hektas.com.tr/
http://www.izdemir.com.tr/
http://www.kardemir.com/
http://www.karsan.com.tr/

19.

20.

21.

22,

23.

24,

25,

26.

27.

28.

29.

30.

Kartonsan Karton Sanayi
ve Ticaret A.S.

Kordsa Teknik Tekstil
AS

Otokar Otomotiv ve
Savunma Sanayi A.S.

Petkim Petrokimya
Holding A.S.

Sasa Polyester Sanayi
AS.

Tat Gida Sanayi A.S.

Tofas Tiirk Otomobil
Fabrikas1 A.S.

Tiipras-Tiirkiye Petrol
Rafinerileri A.S.

Tirk Traktor ve Ziraat
Makineleri A.S.

Ulker Biskiivi Sanayi A.S.

Vestel Beyaz Egya Sanayi
ve Ticaret A.S.

Vestel Elektronik Sanayi
ve Ticaret A.S.

KARTN

KORDS

OTKAR

PETKM

SASA

TATGD

TOASO

TUPRS

TTRAK

ULKER

VESBE

VESTL

Kagit ve Kagit
Uriinleri, Basim ve
Yayin

Dokuma, Giyim
Esyas1 ve Deri

Metal Esya, Makine
ve Gere¢ Yapim
Kimya, Petrol,
Kauguk ve Plastik
Uriinler

Kimya, Petrol,
Kauguk ve Plastik
Uriinler

Gida, Icki ve Tiitiin

Metal Esya, Makine
ve Gere¢ Yapim

Kimya, Petrol,
Kauguk ve Plastik
Uriinler

Metal Egya, Makine
ve Gere¢ Yapim

Gida, I¢ki ve Tiitiin

Metal Egya, Makine
ve Gere¢ Yapim

Metal Egya, Makine
ve Gere¢ Yapim

BIST
100

BIST
100

BIST 30

BIST 30

BIST 50

BIST 50

BIST 30

BIST 30

BIST 50

BIST 30

BIST
100

BIST 50
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www.kartonsan.com.tr

www.kordsa.com

www.otokar.com.tr

www.petkim.com.tr

WWW.sasa.com.tr

www.tatgida.com

www.tofas.com.tr

www.tupras.com.tr

www.turktraktor.com.tr

www.ulkerbiskuvi.com.tr

vesbe.vestelyatirimciiliskileri.com

www.vestelyatirimciiliskileri.com



http://www.kartonsan.com.tr/
http://www.kordsa.com/
http://www.otokar.com.tr/
http://www.petkim.com.tr/
http://www.sasa.com.tr/
http://www.tatgida.com/
http://www.tofas.com.tr/
http://www.tupras.com.tr/
http://www.turktraktor.com.tr/
http://www.ulkerbiskuvi.com.tr/
http://www.vestelyatirimciiliskileri.com/

EK-4 Kar Diizlestirmesi — Net Kardaki Degisimlerin Sapmalar1 - Degiskenler Arasindaki Korelasyon

ALMANYA
ANIit SIZEit GROWTH;: | EISSUEit LEVit DISSUEit TURNit CFit
ANiit 1
T istatistigi |  -—--
Pdegeri | -
SIZEit -0,01361 1
T istatistigi -0,25750 | -
P degeri 0,79690 | = -----
GROWTHit 0,10973 -0,05670 1
T istatistigi 2,08870 -1,07452 | -
P degeri 0,03740 0,28330 | -
EISSUEit -0,00698 -0,01725 0,05222 1
T istatistigi -0,13210 -0,32649 098930 |  ----
P degeri 0,89500 0,74420 0,32320 |  ----
LEVit -0,02337 0,09401 -0,12419 -0,02671 1
T istatistigi -0,44225 1,78656 -2,36805 -0,50549 | -
P degeri 0,65860 0,07490 0,01840 061350 |  -----
DISSUEit -0,01803 0,01367 0,26608 0,27315 -0,03266 1
T istatistigi -0,34112 0,25865 5,22267 5,37249 -0,61826 | @ -----
P degeri 0,73320 0,79610 0,00000 0,00000 0,53680 | = -----
TURNit 0,17958 -0,33144 0,16532 -0,02863 -0,09330 -0,02677 1
T istatistigi 3,45387 -6,64693 3,17160 -0,54188 -1,77311 -0,50675 | @ --—---
P degeri 0,00060 0,00000 0,00160 0,58820 0,07710 061260 |  -----
CFit -0,01125 0,07629 0,04602 0,00612 -0,02280 0,32898 -0,01829 1
T istatistigi -0,21282 1,44771 0,87166 0,11574 -0,43155 6,59160 -0,34602
P degeri 0,83160 0,14860 0,38400 0,90790 0,66630 0,00000 0,72950
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INGILTERE
ANIit SIZEi GROWTHit | EISSUEit LEVit DISSUEit TURN;t CFit

ANTit 1
T istatistigi |  -----
Pdegeri |  -—-

SIZEit -0,00232 1
T istatistigi -0,04387 | @ -
P degeri 0,96500 | = --—---
GROWTHit 0,23764 0,00865 1
T istatistigi 4,62890 0,16364 |  -----
P degeri 0,00000 0,87010 | = -----

EISSUEit -0,02264 -0,04746 -0,02706 1

T istatistigi -0,42840 -0,89901 -0,51211 | -
P degeri 0,66860 0,36930 0,60890 |  -----

LEVit 0,05987 -0,00133 0,00472 -0,06293 1
T istatistigi 1,13483 -0,02513 0,08934 -1,19303 | @ -----
P degeri 0,25720 0,98000 0,92890 0,23360 | = -----

DISSUE:t 0,02003 -0,05884 0,27817 0,10064 -0,00200 1
T istatistigi 0,37914 -1,11525 5,47940 1,91387 -0,03782 | -
P degeri 0,70480 0,26550 0,00000 0,05640 0,96990 | = -----
TURN;t 0,02172 -0,20895 0,06973 -0,05527 0,12213 -0,07791 1

T istatistigi 0,41096 -4,04269 1,32265 -1,04732 2,32814 -1,47867 | @ -----
P degeri 0,68140 0,00010 0,18680 0,29570 0,02050 0,14010 |  -----

CFit 0,11319 0,03434 0,22652 -0,10520 -0,02079 -0,05318 0,00264 1
T istatistigi 2,15551 0,65018 4,40031 -2,00154 -0,39335 -1,00756 0,04990
P degeri 0,03180 0,51600 0,00000 0,04610 0,69430 0,31430 0,96020
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TURKIYE
ANTit SIZEit GROWTH;: | EISSUEit LEVit DISSUEit TURN;t CFit

ANIit 1
T istatistigi |  -—--
Pdegeri | @ -----

SIZEi 0,12561 1
T istatistigi 2,39554 | -
P degeri 0,01720 |  ----
GROWTHit 0,46664 0,33903 1
T istatistigi 9,98279 6,81856 |  -----
P degeri 0,00000 0,00000 | = -----

EISSUEi 0,00875 0,02543 -0,01121 1

T istatistigi 0,16555 0,48134 -0,21204 | = -----
P degeri 0,86860 0,63060 083220 |  -----

LEVit -0,16456 0,10679 0,10976 -0,03016 1
T istatistigi -3,15656 2,03227 2,08939 -0,57082 | @ --—---
P degeri 0,00170 0,04290 0,03740 0,56850 | = -----

DISSUEit 0,17482 0,18985 0,48959 0,03186 0,05771 1
T istatistigi 3,35947 3,65876 10,62375 0,60310 1,09379 | -
P degeri 0,00090 0,00030 0,00000 0,54680 0,27480 | = -----
TURNit 0,10558 0,04305 0,05468 0,00866 0,06828 -0,16927 1

T istatistigi 2,00880 0,81531 1,03621 0,16391 1,29485 -3,24960 | --—---
P degeri 0,04530 0,41540 0,30080 0,86990 0,19620 0,00130 | = -----

CFit 0,17676 0,1264 -0,153687 0,028272 -0,102 -0,17238 0,1473 1
T istatistigi 3,39793 2,4102 -2,942861 0,535146 -1,9401 -3,31125 2,8185
P degeri 0,0008 0,0164 0,0035 0,5929 0,0532 0,001 0,0051
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EK-5 Kar Diizlestirmesi — Net Kardaki Degisimlerin Sapmalari/Nakit Akiglarindaki Degisimin Sapmalar1 - Degiskenler Arasindaki

Korelasyon
ALMANYA
ACFit SIZEit GROWTH; | EISSUEit LEVit DISSUEi TURNIt CFit
ACFit 1
T istatistigi |  -----
Pdegeri | = -—---
SIZEit -0,00947 1

T istatistigi -0,17920 | = -----

P degeri 0,85790 | = -----

GROWTHit 0,02015 -0,05670 1

T istatistigi 0,38139 -1,07452 | -

P degeri 0,70310 0,28330 | -

EISSUEit 0,00882 -0,01725 0,05222 1
T istatistigi 0,16692 -0,32649 098930 |  ----
P degeri 0,86750 0,74420 0,32320 | = --—---
LEVit -0,02799 0,09401 -0,12419 -0,02671 1
T istatistigi -0,52982 1,78656 -2,36805 -0,50549 | @ -----
P degeri 0,59660 0,07490 0,01840 061350 |  --—---
DISSUEi 0,25404 0,01367 0,26608 0,27315 -0,03266 1
T istatistigi 4,96975 0,25865 5,22267 5,37249 -0,61826 | @ -----
P degeri 0,00000 0,79610 0,00000 0,00000 0,53680 | = -----
TURNit 0,00058 -0,33144 0,16532 -0,02863 -0,09330 -0,02677 1
T istatistigi 0,01099 -6,64693 3,17160 -0,54188 -1,77311 -0,50675 | @ -----
P degeri 0,99120 0,00000 0,00160 0,58820 0,07710 0,61260 |  --—---
CFit 0,70275 0,07629 0,04602 0,00612 -0,02280 0,32898 -0,01829 1

T istatistigi 18,68990 1,44771 0,87166 0,11574 -0,43155 6,59160 -0,34602
P degeri 0,00000 0,14860 0,38400 0,90790 0,66630 0,00000 0,72950




INGILTERE
ACFit SIZEit GROWTH;: | EISSUEi LEVit DISSUEit TURNit CFit
ACFit 1
T istatistigi |  -----
Pdegeri | = --—-
SIZEit 0,03414 1
T istatistigi 064631 | = ---—-
P degeri 0,51850 | = --—--
GROWTHit 0,45481 0,00865 1
T istatistigi 9,66259 0,16364 |  --—---
P degeri 0,00000 087010 | -
EISSUEi -0,11573 -0,04746 -0,02706 1
T istatistigi -2,20452 -0,89901 -0,51211 | -
P degeri 0,02810 0,36930 0,60890 | = -----
LEVit 0,02457 -0,00133 0,00472 -0,06293 1
T istatistigi 0,46504 -0,02513 0,08934 -1,19303 | -
P degeri 0,64220 0,98000 0,92890 0,23360 | = -----
DISSUEit 0,05037 -0,05884 0,27817 0,10064 -0,00200 1
T istatistigi 0,95416 -1,11525 5,47940 1,91387 -0,03782 | @ ----
P degeri 0,34060 0,26550 0,00000 0,05640 096990 |  -----
TURN:it 0,06321 -0,20895 0,06973 -0,05527 0,12213 -0,07791 1
T istatistigi 1,19839 -4,04269 1,32265 -1,04732 2,32814 -1,47867 | -----
P degeri 0,23160 0,00010 0,18680 0,29570 0,02050 0,14010 | = ----
CFit 0,46224 0,03434 0,22652 -0,10520 -0,02079 -0,05318 0,00264 1

T istatistigi 9,86281 0,65018 4,40031 -2,00154 -0,39335 -1,00756 0,04990
P degeri 0,00000 0,51600 0,00000 0,04610 0,69430 0,31430 0,96020
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TURKIYE
ACFit SIZEi GROWTHit | EISSUEit LEVit DISSUEit TURNIt CFit

ACFit 1
T istatistigi |  --—--
Pdegeri | = --—-

SIZEit 0,06221 1
T istatistigi 1,17937 | = -
P degeri 0,23%00 | = -
GROWTHit -0,09049 0,33903 1
T istatistigi -1,71929 6,81856 | = --—---
P degeri 0,08640 0,00000 | = ----

EISSUEit 0,08016 0,02543 -0,01121 1

T istatistigi 1,52164 0,48134 -0,21204 | -----
P degeri 0,12900 0,63060 083220 | = -----

LEVit 0,00577 0,10679 0,10976 -0,03016 1
T istatistigi 0,10921 2,03227 2,08939 -0,57082 | @ -----
P degeri 0,91310 0,04290 0,03740 0,56850 | = --—---

DISSUEit -0,07383 0,18985 0,48959 0,03186 0,05771 1
T istatistigi -1,40072 3,65876 10,62375 0,60310 1,09379 | = -----
P degeri 0,16220 0,00030 0,00000 0,54680 0,27480 | = -----
TURNit 0,03693 0,04305 0,05468 0,00866 0,06828 -0,16927 1

T istatistigi 0,69929 0,81531 1,03621 0,16391 1,29485 -3,24960 | @ -----
P degeri 0,48480 0,41540 0,30080 0,86990 0,19620 0,00130 | = ----

CFit 0,75256 0,12636 -0,15369 0,02827 -0,10200 -0,17239 0,14734 1
T istatistigi 21,62261 2,41017 -2,94286 0,53515 -1,94010 -3,31125 2,81854
P degeri 0,00000 0,01640 0,00350 0,59290 0,05320 0,00100 0,00510
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EK-6 Kar Diizlestirmesi — Tahakkuklar ile Nakit Akislar1 Arasindaki Korelasyon - Degiskenler Arasindaki Korelasyon
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ALMANYA INGILTERE
CFit SIZEir | GROWTHit | EISSUE;: | LEVit [IDISSUEit| TURNit CFit SIZEir | GROWTHit | EISSUEit | LEVit |[DISSUEi TURN:it
CFit 1 1
T istatistigi | - | | 0 0 | -
Pdegeri | - | | 01 0 | | -
SIZEi 0,07629 1 0,03434 1
T istatistigi 1,44771 |  ----- 0,65018 | -----
P degeri 0,14860 | ----- 0,51600 | -—-
GROWTHit | 0,04602 | -0,05670 1 0,22652 | 0,00865 1
T istatistigi 0,87166 | -1,07452 |  ----- 4,40031 | 0,16364 |  --—---
P degeri 0,38400 | 0,28330 |  ----- 0,00000 | 0,87010 |  -----
EISSUEi: | 0,00612 | -0,01725 0,05222 1 -0,10520 | -0,04746 | -0,02706 1
T istatistigi 0,11574 | -0,32649 0,98930 | --—--- -2,00154 |-0,89901 | -0,51211 |  -----
P degeri 0,90790 | 0,74420 0,32320 | ---- 0,04610 | 0,36930 0,60890 | ----
LEVit -0,02280 | 0,09401 -0,12419 -0,02671 1 -0,02079 | -0,00133 0,00472 -0,06293 1
T istatistigi -0,43155 | 1,78656 -2,36805 -0,50549 | ----- -0,39335 | -0,02513 0,08934 -1,19303 | -----
P degeri 0,66630 | 0,07490 0,01840 0,61350 | ----- 0,69430 | 0,98000 0,92890 0,23360 | -----
DISSUEit | 0,32898 | 0,01367 0,26608 0,27315 - 1 -0,05318 | -0,05884 0,27817 0,10064 |-0,00200 1
T istatistigi 6,59160 | 0,25865 5,22267 5,37249 SE BT -1,00756 | -1,11525 5,47940 1,91387 |-0,03782| -----
P degeri 0,00000 | 0,79610 0,00000 0,00000 |0,53680| ----- 0,31430 | 0,26550 0,00000 0,05640 | 0,96990 | -----
TURN;t -0,01829 | -0,33144 0,16532 -0,02863 - -0,02677 1 0,00264 | -0,20895 0,06973 -0,05527 | 0,12213 |-0,07791 1
T istatistigi -0,34602 | -6,64693 3,17160 -0,54188 - -0,50675| ----- 0,04990 | -4,04269 1,32265 -1,04732 | 2,32814 |-1,47867| -----
P degeri 0,72950 | 0,00000 0,00160 0,58820 |0,07710| 0,61260 | ----- 0,96020 | 0,00010 0,18680 0,29570 | 0,02050 | 0,14010 | -----




TURKIYE
CFit SIZEi GROWTHit EISSUEi LEVit DISSUEit TURNit
CFit 1
T istatistigi | -
Pdegeri | @ -----
SIZEi 0,12636 1
T istatistigi 2,41017 | -
P degeri 0,01640 | = -----
GROWTHit -0,15369 0,33903 1
T istatistigi -2,94286 6,81856 | = -----
P degeri 0,00350 0,00000 | = -----
EISSUEi 0,02827 0,02543 -0,01121 1
T istatistigi 0,53515 0,48134 -0,21204 | -
P degeri 0,59290 0,63060 083220 |  -----
LEVit -0,10200 0,10679 0,10976 -0,03016 1
T istatistigi -1,94010 2,03227 2,08939 -0,57082 | = -----
P degeri 0,05320 0,04290 0,03740 056850 | = -----
DISSUEit -0,17239 0,18985 0,48959 0,03186 0,05771 1
T istatistigi -3,31125 3,65876 10,62375 0,60310 1,09379 | = -----
P degeri 0,00100 0,00030 0,00000 0,54680 0,27480 | = ----
TURN;t 0,14734 0,04305 0,05468 0,00866 0,06828 -0,16927 1
T istatistigi 2,81854 0,81531 1,03621 0,16391 1,29485 -3,24960 | @ -----
P degeri 0,00510 0,41540 0,30080 0,86990 0,19620 0,00130 | = ----
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EK-7 Deger lliskisi — Net Kar ve Ozsermaye Defter Degerinin Hisse Senedi Fiyatlari ile iliskisi - Degiskenler Arasindaki Korelasyon

ALMANYA INGILTERE TURKIYE
H%‘;r']:‘rta(lfi)Ay BVEPS: | NIPSi H%’gr'f‘r‘a(lfify BVEPS: | NIPSi HSS’;E;a(IfI)Ay BVEPS: | NIPSi

HSKFit 1 HSKFit 1 HSKFit 1
T istatistigi | ~ ---—-- T istatistigi | ~ ----- T istatistigi | ~ -----
Pdegeri | @ ----- Pdegeri | = ----- Pdegeri | = -----

BVEPSit 0,276484 1 BVEPSit 0,57414 1 BVEPSit 0,12540 1
T istatistigi 5351500 |  ----- T istatistigi 13,26795 | = --—--- T istatistigi 0,3469%6 |  --—---
P degeri 0,000000 |  ----- P degeri 0,00000 |  --—--- P degeri 0,72880 | « --—---

NIPS;t 0,032815 0,068843 1 NIPSit 0,53029 0,57189 1 NIPSit 0,03640 0,53210 1
T istatistigi 0,610715 1,283606 | ----- T istatistigi 11,83454 13,19054 | ----- T istatistigi 1,64305 13,88422 | -----
P degeri 0,541800 0,200100 | ----- P degeri 0,00000 0,00000 | ----- P degeri 0,10130 0,00000 | -----

EK-8 Deger Iliskisi — Hisse Basina Kar ile Hisse Senedi Getirisi Iliskisi - Degiskenler Arasindaki Korelasyon

ALMANYA INGILTERE TURKIYE
[NI/ PJit RETURN;t [NI/ P]it RETURN;t [NI'/PJii |RETURN:t
[NI/ PJit 1 [NI/ PJit 1 [N/ PJit 1
T istatistigi |  ---—-- T istatistigi |  ----- T istatistigi |  -----
Pdegeri | = - Pdegeri | = --—--- Pdegeri | = -----
RETURN;t 0,03808 1 RETURN;t 0,10459 1 RETURN;t 0,12682 1
T istatistigi 0,70880 | = ----- T istatistigi 1,98988 | = --—--- T istatistigi 2,41903 | = --—---
P degeri 0,47890 | = ----- P degeri 0,04740 | = ----- P degeri 0,01610 | = -----




EK-9 Varyans Analizleri
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ALMANYA INGILTERE TURKIYE
Varyans Analizleri of Kareler Kareler Anova P df Kareler Kareler | Anova P df Kareler Kareler Anova P
Toplanm | Ortalamasi| F-testi | degeri Toplamm | Ortalamasi | F-testi | degeri Toplamm | Ortalamasi| F-testi | degeri
Denklem |Gruplararast | 7 [ 150.769,10 | 22.824,15 |14.176,21] 0,00 | 7 [168.463,20| 24.066,17 [8.552,14] 0,00 | 6 [ 13229230 | 22.048,71 |11.081,02] 0,00
enl M "Grup ici 2872 | 4.624,01 1,61 2875 | 8.090,40 281 2513 | 5.000,30 1,99
Total 2879 | 164.393,10 57,10 2882 [176.553,60 | 61,26 2519 | 137.292,60 54,50
Denklem |Cruplararast | 7 | 150.836,90 | 22.833,84 |14.077,93| 0,00 | 7 [168.467,50| 24.066,79 [8.553,62] 0,00 | 7 | 136.214,30 | 19.459,18 |11.162,66] 0,00
e”2 M "Grup ici 2872 | 4.658,27 1,62 2875 | 8.089,22 281 2872 | 5.006,58 1,74
Total 2879 | 164.495,10 57,14 2882 [176.556,80 | 61,26 2879 | 141.220,90 49,05
Denklem |Gruplararast | 6 [ 155.344,70 | 25.890,79 |14.228,96] 0,00 | 6 [164.059,00| 27.343,17 [8.505.23| 0,00 | 6 [ 132.124.40 | 22.020,74 |11.062,72] 0,00
3&4 |Crupici 2513 | 4.572,61 1,82 2516 | 8.088,61 3,21 2513 | 5.002,22 1,99
Total 2519 | 159.917,30 63,48 2522 [172.147,60| 68,26 2519 | 137.126,60 54,44
Gruplararast | 2 | 720.055,60 | 360.027,80 | 9515 | 0,00 | 2 [114.173,10| 57.086,53 | 275,12 | 0,00 | 2 | 260.050,30 | 130.025,10 | 18,57 | 0,00
De”g'em Grup ici 1085 | 4.105.313,00 | 3.783,70 1108 [229.904,70 | 207,50 1077 | 7.540.466,00 | 7.001,36
Total 1087 | 4.825.368,00 | 4.439,16 1110 | 344.077,70| 309,98 1079 | 7.800.517,00 | 7.229,39
Denklem |Gruplar arast [ 1 2,6494 2,6494 7,3653 [0,0068| 1 0,0508 0,0508 | 0,8598 [0,3541| 1 3,1282 3,1282 | 12,6108 |0,0004
A Grup ici 707 | 254,3157 0,3597 719 | 42,5183 0,0591 718 | 178,1052 0,2481
Total 708 | 256,9651 0,3629 720 | 42,5691 0,0591 719 | 181,2335 0,2521




EK-10 Birim Kok Testi
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. ALMANYA INGILTERE TURKIYE
Augmented Dickey-Fuller
Test Equation Katsayilar Std. T P Degeri | Katsayilar Std. T P Degeri | Katsayilar Std. T P Degeri
Hata | istatistigi Hata | istatistigi Hata istatistigi
RESID(-1) -1,409630 | 0,09359 | -15,06050 | 0,00000 | -1,641470 | 0,09009 | -18,21920 | 0,00000 - - - -
D(RESID(-1)) 0,186285 | 0,06353 | 2,93215 | 0,00360 | 0,213015 | 0,05076 | 4,19595 | 0,00000 - - - -
Denklem | R-squared 0,560071 0,717317 -
1 Adjusted R- 0,558594 0,716368 -
Ortalama 0,01007 0,00306 -
S.D. dependent var | 0,54430 0,10223 -
RESID(-1) -1,177180 | 0,08280 | -14,21680 | 0,00000 | -1,641470 | 0,09009 | -18,21920 | 0,00000 | -1,112317 |0,078318 | -14,20256 | 0,00000
D(RESID(-1)) 0,146053 | 0,05772 | 2,53001 | 0,01190 | 0,213015 | 0,05076 | 4,19595 | 0,00000 | 0,050524 |0,052272 | 0,96655 | 0,33460
Denklem | R-squared 0,521935 0,717317 0,562679
2 Adjusted R- 0,520331 0,716368 0,561211
Ortalama 0,00512 0,00306 -0,00360
S.D. dependent var | 0,50868 0,10223 0,08941
RESID(-1) -1,176210 | 0,08414 | -13,97887 | 0,00000 - - - - -1,009690 | 0,083083 | -12,15276 | 0,00000
D(RESID(-1)) 0,116269 | 0,05786 | 2,00929 | 0,04540 - - - - -0,020610 | 0,058692 | -0,35109 | 0,72580
Denklem | R-squared 0,531135 - 0,510015
3&4 | Adjusted R- 0,529561 - 0,508371
Ortalama -0,00177 - 0,00018
S.D. dependent var | 0,48527 - 0,10842
RESID(-1) -0,277030 | 0,04721 | -5,86712 | 0,00000 - - - - 0,086311 | 0,055158 | 1,56479 | 0,01870
D(RESID(-1)) -0,298180 | 0,06825 | -4,36888 | 0,00000 - - - - 1,005450 | 0,08344 | 12,05003 | 0,00000
Denklem | R-squared 0,255294 - 0,416625
5 Adjusted R- 0,252708 - 0,414667
Ortalama 2,35583 - 8,75365
S.D. dependent var | 33,76262 - 75,09721
RESID(-1) -0,285710 | 0,04866 | -5,87079 | 0,00000 - - - - -0,505040 | 0,082827 | -6,09751 | 0,00000
D(RESID(-1)) 0,108934 | 0,06446 | 1,68991 | 0,09210 - - - - 0,386255 0,078 4,95198 | 0,00000
Denklem | R-squared 0,105483 - 0,116161
6 Adjusted R- 0,102377 - 0,113195
Ortalama 0,02368 - 0,01625
S.D. dependentvar | 0,47757 - 0,31872




EK-11 Esbiitiinlesme Testleri — | - Kao Esbiitiinlesme Testi

e . ALMANYA INGILTERE TURKIYE
Kao Esbiitiinlesme Testi SUSUTSDRP ~ NUSUTSDTR - . T o, .
T istatistigi | P degeri | T istatistigi | P degeri | T istatistigi | P degeri
ADF -0,20636 0,41830 -0,80114 0,36710 - -
Denll(lem Atiklarin varyansi 0,26396 0,01239 -
HAC varyansi 0,05191 0,00414 -
ADF -0,54811 0,29180 -0,69634 0,31260 -3,78136 0,25410
Denglem Atiklarin varyansi 0,19133 0,00141 0,00667
HAC varyansi 0,02394 0,00068 0,00408
ADF 0,45243 0,32130 - - -1,93205 0,06170
Dg”;'jm Atiklarn varyanst | 0,21057 - 0,01239
HAC varyansi 0,02309 - 0,00565
ADF -0,14668 0,42720 - - 1,91494 0,65120
De”g'em Atiklarm varyans: | 1034,06000 i 5264,85800
HAC varyansi 719,90240 - 8393,27900
ADF 0,08557 0,06850 - - -0,29909 0,38240
De”'g'em Atiklarmn varyanst | 0,20805 - 0,09384
HAC varyansi 0,15737 - 0,11498
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EK-12 Esbiitiinlesme Testleri — Il - Pedroni (2004) Panel Esbiitiinlesme Testi

INGILTERE TURKIYE
Pedroni Artik Esbiitiinlesme - :
Testi Statistic | P degeri ng;%';:?cd P degeri | Statistic | P degeri ng;%g:?cd P degeri
Panel v-Statistic - - - - -3,34547 | 0,9996 | -3,534506 | 0,9998
Denklem | Panel rho-Statistic - - - - 4,480079 1 4,656061 1
1 Panel PP-Statistic - - - - -12,5468 0 -9,760031 0
Panel ADF-Statistic - - - - -3,27383 0,0005 | -0,139625 | 0,8162
Panel v-Statistic -4,45905 1 -4,74243 1
Denklem | Panel rho-Statistic 6,07857 1 6,55597 1
3&4 Panel PP-Statistic -7,96523 0 -4,97817 0
Panel ADF-Statistic -0,12656 | 0,4496 1,01112 0,8440
Panel v-Statistic 0,60277 | 0,2733 | -0,88003 | 0,8106
Denklem | Panel rho-Statistic 0,19205 0,5761 1,00144 0,8417
5 Panel PP-Statistic -3,61513 | 0,0002 | -3,04569 | 0,0012
Panel ADF-Statistic 0,48829 0,6873 -2,02307 0,0515
Panel v-Statistic -3,00694 | 0,9987 -1,98531 0,9764
Denklem | Panel rho-Statistic -7,10916 0 -3,26823 0,0005
6 Panel PP-Statistic -17,09870 0 -7,46497 0
Panel ADF-Statistic -6,77300 0 -1,23533 | 0,1019
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EK-13 Kar Diizlestirmesi — Net Kardaki Degisimlerin Sapmalar1 - Nedensellik

Testleri

Panel Granger Nedensellik Testi

ALMANYA INGILTERE TURKIYE
F- Lo F- L. F- L
Statistic P Degeri Statistic P Degeri Statistic P Degeri

SIZE does not Granger Cause NI

0,02966 | 0,97080

4,68983 | 0,00990

NI does not Granger Cause SIZE

0,36383 | 0,69530

0,39390 | 0,67480

GROWTH does not Granger Cause NI

1,58891 | 0,20590

5,09902 | 0,00670

NI does not Granger Cause GROWTH

0,69768 | 0,49860

3,15985 | 0,04390

EISSUE does not Granger Cause NI

0,02163 | 0,97860

0,70327 | 0,49580

NI does not Granger Cause EISSUE

0,00956 | 0,99050

3,59797 | 0,02860

LEV does not Granger Cause NI

0,26957 | 0,76390

1,80312 | 0,16660

NI does not Granger Cause LEV

0,05060 | 0,95070

1,46790 | 0,23210

DISSUE does not Granger Cause NI

0,54248 | 0,58190

1,54345 | 0,21540

NI does not Granger Cause DISSUE

0,58604 | 0,55720

0,17042 | 0,84340

TURN does not Granger Cause NI

5,11684 | 0,00650

1,87966 | 0,15450

NI does not Granger Cause TURN

0,20692 | 0,81320

1,22454 | 0,29540

CF does not Granger Cause NI

0,07658 | 0,92630

3,98589 | 0,01960

NI does not Granger Cause CF

0,01674 | 0,98340

0,67655 | 0,50920

GROWTH does not Granger Cause SIZE

11,39900 | 0,00020

4,23084 | 0,01540

SIZE does not Granger Cause GROWTH

2,19439 | 0,11320

13,76810 | 0,00000

EISSUE does not Granger Cause SIZE

0,18978 | 0,82720

0,99218 | 0,37200

SIZE does not Granger Cause EISSUE

0,70061 | 0,49710

0,57915 | 0,56100

LEV does not Granger Cause SIZE

0,08188 | 0,92140

0,14213 | 0,86760

SIZE does not Granger Cause LEV

1,07598 | 0,34230

2,34676 | 0,09750

DISSUE does not Granger Cause SIZE

0,12581 | 0,88180

0,52812 | 0,59030

SIZE does not Granger Cause DISSUE

1,67571 | 0,18900

3,95003 | 0,02030

TURN does not Granger Cause SIZE

0,75612 | 0,47040

0,20495 | 0,81480

SIZE does not Granger Cause TURN

0,95550 | 0,38580

3,26761 | 0,03950

CF does not Granger Cause SIZE

1,68940 | 0,18640

1,83509 | 0,16140

SIZE does not Granger Cause CF

1,24548 | 0,28930

3,11566 | 0,04580

EISSUE does not Granger Cause GROWTH

1,42945 | 0,24110

1,91329 | 0,14940

GROWTH does not Granger Cause EISSUE

0,88299 | 0,41460

0,16083 | 0,85150

LEV does not Granger Cause GROWTH

3,02601 | 0,05000

0,01199 | 0,98810

GROWTH does not Granger Cause LEV

0,62154 | 0,53780

0,16925 | 0,84440

DISSUE does not Granger Cause GROWTH

0,41153 | 0,66300

4,54452 | 0,01140

GROWTH does not Granger Cause DISSUE

2,68720 | 0,06970

0,58805 | 0,55610

TURN does not Granger Cause GROWTH

1,83639 | 0,16120

11,87870 | 0,00001

GROWTH does not Granger Cause TURN

4,27103 | 0,01480

8,03570 | 0,00040

CF does not Granger Cause GROWTH

0,90627 | 0,40510

1,14179 | 0,32070

GROWTH does not Granger Cause CF

1,71740 | 0,18130

1,31254 | 0,27070

LEV does not Granger Cause EISSUE

0,20032 | 0,81860

20,78120 | 0,00000

EISSUE does not Granger Cause LEV

0,00791 | 0,99210

0,31425 | 0,73060

DISSUE does not Granger Cause EISSUE

0,06886 | 0,93350

0,20197 | 0,81720

EISSUE does not Granger Cause DISSUE

0,08796 | 0,91580

0,05492 | 0,94660

TURN does not Granger Cause EISSUE

0,29137 | 0,74750

0,50001 | 0,60700

EISSUE does not Granger Cause TURN

0,15437 | 0,85700

1,17275 | 0,31100

CF does not Granger Cause EISSUE

0,00278 | 0,99720

0,32794 | 0,72070




173

EISSUE does not Granger Cause CF 0,01506 | 0,98510 | 1,32516 | 0,26730
DISSUE does not Granger Cause LEV 0,52792 | 0,59040 | 0,15577 | 0,85580
LEV does not Granger Cause DISSUE 4,38085 | 0,01330 | 0,01699 | 0,98320
TURN does not Granger Cause LEV 0,06605 | 0,93610 | 1,01376 | 0,36410
LEV does not Granger Cause TURN 0,00408 | 0,99590 | 0,01359 | 0,98650
CF does not Granger Cause LEV 0,82229 | 0,44040 | 0,16964 | 0,84410
LEV does not Granger Cause CF 7,33110 | 0,00080 | 0,65006 | 0,52280
TURN does not Granger Cause DISSUE 1,40010 | 0,24820 | 0,62984 | 0,53340
DISSUE does not Granger Cause TURN 0,14467 | 0,86540 | 0,96214 | 0,38330
CF does not Granger Cause DISSUE 0,14918 | 0,86150 | 5,86887 | 0,00320
DISSUE does not Granger Cause CF 2,07749 | 0,12710 | 0,24565 | 0,78240
CF does not Granger Cause TURN 0,18445 | 0,83170 | 4,47434 | 0,01220
TURN does not Granger Cause CF 0,14566 | 0,86450 | 0,60297 | 0,54790

EK-14 Kar Diizlestirmesi — Net Kardaki Degisimlerin Sapmalari/Nakit Akislarindaki

Degisimin Sapmalar1 - Nedensellik Testleri

ALMANYA INGILTERE TURKIYE

Panel Granger Nedensellik Testi F- oo F- oo F- o
Statistic P Degeri Statistic P Degeri Statistic P Degeri

SIZE does not Granger Cause ACF 0,34874 | 0,70590 | 13,49140 | 0,00000 | 0,13450 | 0,87420
ACF does not Granger Cause SIZE 1,67549 | 0,18900 | 1,50980 | 0,22270 | 4,64386 | 0,01030
GROWTH does not Granger Cause ACF 2,15364 | 0,11790 | 3,08772 | 0,04710 | 0,29524 | 0,74460
ACF does not Granger Cause GROWTH 1,01923 | 0,36210 | 0,12215 | 0,88510 | 0,09280 | 0,91140
EISSUE does not Granger Cause ACF 0,00382 | 0,99620 | 1,78493 | 0,16960 | 2,17505 | 0,11540
ACF does not Granger Cause EISSUE 0,00931 | 0,99070 | 0,12331 | 0,88400 | 1,51367 | 0,22180
LEV does not Granger Cause ACF 7,33696 | 0,00080 | 1,17903 | 0,30900 | 0,96306 | 0,38290
ACF does not Granger Cause LEV 0,87691 | 0,41710 | 0,00039 | 0,99960 | 1,16555 | 0,31320
DISSUE does not Granger Cause ACF 6,71165 | 0,00140 | 0,26223 | 0,76950 | 0,99017 | 0,37270
ACF does not Granger Cause DISSUE 0,14310 | 0,86670 | 2,21834 | 0,11060 | 1,67027 | 0,19000
TURN does not Granger Cause ACF 0,42625 | 0,65340 | 0,70292 | 0,49600 | 4,25949 | 0,01500
ACF does not Granger Cause TURN 0,13728 | 0,87180 | 3,88093 | 0,02170 | 0,84143 | 0,43210
CF does not Granger Cause ACF 46,65570 | 0,00000 | 5,35516 | 0,00520 | 0,44699 | 0,64000
ACF does not Granger Cause CF 0,22782 | 0,79640 | 5,89534 | 0,00310 | 5,47238 | 0,00460
GROWTH does not Granger Cause SIZE 11,39900 | 0,00002 | 4,23084 | 0,01540 | 13,84890 | 0,00000
SIZE does not Granger Cause GROWTH 2,19439 | 0,11320 | 13,76810 | 0,00000 | 10,95550 | 0,00003
EISSUE does not Granger Cause SIZE 0,18978 | 0,82720 | 0,99218 | 0,37200 | 1,25943 | 0,28530
SIZE does not Granger Cause EISSUE 0,70061 | 0,49710 | 0,57915 | 0,56100 | 2,91714 | 0,05570
LEV does not Granger Cause SIZE 0,08188 | 0,92140 | 0,14213 | 0,86760 | 0,75334 | 0,47170
SIZE does not Granger Cause LEV 1,07598 | 0,34230 | 2,34676 | 0,09750 | 0,39046 | 0,67710
DISSUE does not Granger Cause SIZE 0,12581 | 0,88180 | 0,52812 | 0,59030 | 5,38958 | 0,00500
SIZE does not Granger Cause DISSUE 1,67571 | 0,18900 | 3,95003 | 0,02030 | 13,63380 | 0,00000
TURN does not Granger Cause SIZE 0,75612 | 0,47040 | 0,20495 | 0,81480 | 0,18609 | 0,83030
SIZE does not Granger Cause TURN 0,95550 | 0,38580 | 3,26761 | 0,03950 | 2,17127 | 0,11590
CF does not Granger Cause SIZE 1,68940 | 0,18640 | 1,83509 | 0,16140 | 6,03934 | 0,00270
SIZE does not Granger Cause CF 1,24548 | 0,28930 | 3,11566 | 0,04580 | 0,32692 | 0,72140
EISSUE does not Granger Cause GROWTH 1,42945 | 0,24110 | 1,91329 | 0,14940 | 0,26919 | 0,76420
GROWTH does not Granger Cause EISSUE 0,88299 | 0,41460 | 0,16083 | 0,85150 | 0,98637 | 0,37420
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LEV does not Granger Cause GROWTH 3,02601 | 0,05000 | 0,01199 | 0,98810 | 1,12811 | 0,32500
GROWTH does not Granger Cause LEV 0,62154 | 0,53780 | 0,16925 | 0,84440 | 1,38862 | 0,25100
DISSUE does not Granger Cause GROWTH 0,41153 | 0,66300 | 4,54452 | 0,01140 | 5,02730 | 0,00710
GROWTH does not Granger Cause DISSUE 2,68720 | 0,06970 | 0,58805 | 0,55610 | 7,29863 | 0,00080
TURN does not Granger Cause GROWTH 1,83639 | 0,16120 | 11,87870 | 0,00001 | 11,66110 | 0,00001
GROWTH does not Granger Cause TURN 4,27103 | 0,01480 | 8,03570 | 0,00040 | 7,54328 | 0,00060
CF does not Granger Cause GROWTH 0,90627 | 0,40510 | 1,14179 | 0,32070 | 0,69918 | 0,49780
GROWTH does not Granger Cause CF 1,71740 | 0,18130 | 1,31254 | 0,27070 | 1,32055 | 0,26860
LEV does not Granger Cause EISSUE 0,20032 | 0,81860 | 20,78120 | 0,00000 | 0,19710 | 0,82120
EISSUE does not Granger Cause LEV 0,00791 | 0,99210 | 0,31425 | 0,73060 | 0,14869 | 0,86190
DISSUE does not Granger Cause EISSUE 0,06886 | 0,93350 | 0,20197 | 0,81720 | 0,21844 | 0,80390
EISSUE does not Granger Cause DISSUE 0,08796 | 0,91580 | 0,05492 | 0,94660 | 0,48223 | 0,61790
TURN does not Granger Cause EISSUE 0,29137 | 0,74750 | 0,50001 | 0,60700 | 0,09146 | 0,91260
EISSUE does not Granger Cause TURN 0,15437 | 0,85700 | 1,17275 | 0,31100 | 0,85611 | 0,42590
CF does not Granger Cause EISSUE 0,00278 | 0,99720 | 0,32794 | 0,72070 | 1,16482 | 0,31340
EISSUE does not Granger Cause CF 0,01506 | 0,98510 | 1,32516 | 0,26730 | 1,77856 | 0,17070
DISSUE does not Granger Cause LEV 0,52792 | 0,59040 | 0,15577 | 0,85580 | 1,97056 | 0,14120
LEV does not Granger Cause DISSUE 4,38085 | 0,01330 | 0,01699 | 0,98320 | 3,70814 | 0,02570
TURN does not Granger Cause LEV 0,06605 | 0,93610 | 1,01376 | 0,36410 | 0,04981 | 0,95140
LEV does not Granger Cause TURN 0,00408 | 0,99590 | 0,01359 | 0,98650 | 5,35763 | 0,00520
CF does not Granger Cause LEV 0,82229 | 0,44040 | 0,16964 | 0,84410 | 2,35022 | 0,09710
LEV does not Granger Cause CF 7,33110 | 0,00080 | 0,65006 | 0,52280 | 0,94855 | 0,38850
TURN does not Granger Cause DISSUE 1,40010 | 0,24820 | 0,62984 | 0,53340 | 1,28841 | 0,27730
DISSUE does not Granger Cause TURN 0,14467 | 0,86540 | 0,96214 | 0,38330 | 5,73784 | 0,00360
CF does not Granger Cause DISSUE 0,14918 | 0,86150 | 5,86887 | 0,00320 | 1,00408 | 0,36760
DISSUE does not Granger Cause CF 2,07749 | 0,12710 | 0,24565 | 0,78240 | 2,70466 | 0,06860
CF does not Granger Cause TURN 0,18445 | 0,83170 | 4,47434 | 0,01220 | 1,39095 | 0,25050
TURN does not Granger Cause CF 0,14566 | 0,86450 | 0,60297 | 0,54790 | 6,46420 | 0,00180
EK-15 Kar Diizlestirmesi — Tahakkuklar ile Nakit Akislar1 Arasindaki Korelasyon -
Nedensellik Testleri
ALMANYA INGILTERE TURKIYE
Panel Granger Nedensellik Testi F- [2) F- p E- P

Statistic | Degeri | Statistic | Degeri | Statistic | Degeri
SIZE does not Granger Cause CF 1,24548 | 0,28930 | 3,11566 | 0,04580 | 0,32692 | 0,72140
CF does not Granger Cause SIZE 1,68940 | 0,18640 | 1,83509 | 0,16140 | 6,03934 | 0,00270
GROWTH does not Granger Cause CF 1,71740 | 0,18130 | 1,31254 | 0,27070 | 1,32055 | 0,26860
CF does not Granger Cause GROWTH 0,90627 | 0,40510 | 1,14179 | 0,32070 | 0,69918 | 0,49780
EISSUE does not Granger Cause CF 0,01506 | 0,98510 | 1,32516 | 0,26730 | 1,77856 | 0,17070
CF does not Granger Cause EISSUE 0,00278 | 0,99720 | 0,32794 | 0,72070 | 1,16482 | 0,31340
LEV does not Granger Cause CF 7,33110 | 0,00080 | 0,65006 | 0,52280 | 0,94855 | 0,38850
CF does not Granger Cause LEV 0,82229 | 0,44040 | 0,16964 | 0,84410 | 2,35022 | 0,09710
DISSUE does not Granger Cause CF 2,07749 | 0,12710 | 0,24565 | 0,78240 | 2,70466 | 0,06860
CF does not Granger Cause DISSUE 0,14918 | 0,86150 | 5,86887 | 0,00320 | 1,00408 | 0,36760
TURN does not Granger Cause CF 0,14566 | 0,86450 | 0,60297 | 0,54790 | 6,46420 | 0,00180
CF does not Granger Cause TURN 0,18445 | 0,83170 | 4,47434 | 0,01220 | 1,39095 | 0,25050
GROWTH does not Granger Cause SIZE 11,39900 | 0,00002 | 4,23084 | 0,01540 | 13,84890 | 0,00000
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SIZE does not Granger Cause GROWTH 2,19439 | 0,11320 | 13,76810 | 0,00000 | 10,95550 | 0,00003
EISSUE does not Granger Cause SIZE 0,18978 | 0,82720 | 0,99218 | 0,37200 | 1,25943 | 0,28530
SIZE does not Granger Cause EISSUE 0,70061 | 0,49710 | 0,57915 | 0,56100 | 2,91714 | 0,05570
LEV does not Granger Cause SIZE 0,08188 | 0,92140 | 0,14213 | 0,86760 | 0,75334 | 0,47170
SIZE does not Granger Cause LEV 1,07598 | 0,34230 | 2,34676 | 0,09750 | 0,39046 | 0,67710
DISSUE does not Granger Cause SIZE 0,12581 | 0,88180 | 0,52812 | 0,59030 | 5,38958 | 0,00500
SIZE does not Granger Cause DISSUE 1,67571 | 0,18900 | 3,95003 | 0,02030 | 13,63380 | 0,00000
TURN does not Granger Cause SIZE 0,75612 | 0,47040 | 0,20495 | 0,81480 | 0,18609 | 0,83030
SIZE does not Granger Cause TURN 0,95550 | 0,38580 | 3,26761 | 0,03950 | 2,17127 | 0,11590
EISSUE does not Granger Cause GROWTH 1,42945 | 0,24110 | 1,91329 | 0,14940 | 0,26919 | 0,76420
GROWTH does not Granger Cause EISSUE 0,88299 | 0,41460 | 0,16083 | 0,85150 | 0,98637 | 0,37420
LEV does not Granger Cause GROWTH 3,02601 | 0,05000 | 0,01199 | 0,98810 | 1,12811 | 0,32500
GROWTH does not Granger Cause LEV 0,62154 | 0,53780 | 0,16925 | 0,84440 | 1,38862 | 0,25100
DISSUE does not Granger Cause GROWTH 0,41153 | 0,66300 | 4,54452 | 0,01140 | 5,02730 | 0,00710
GROWTH does not Granger Cause DISSUE 2,68720 | 0,06970 | 0,58805 | 0,55610 | 7,29863 | 0,00080
TURN does not Granger Cause GROWTH 1,83639 | 0,16120 | 11,87870 | 0,00001 | 11,66110 | 0,00001
GROWTH does not Granger Cause TURN 4,27103 | 0,01480 | 8,03570 | 0,00040 | 7,54328 | 0,00060
LEV does not Granger Cause EISSUE 0,20032 | 0,81860 | 20,78120 | 0,00000 | 0,19710 | 0,82120
EISSUE does not Granger Cause LEV 0,00791 | 0,99210 | 0,31425 | 0,73060 | 0,14869 | 0,86190
DISSUE does not Granger Cause EISSUE 0,06886 | 0,93350 | 0,20197 | 0,81720 | 0,21844 | 0,80390
EISSUE does not Granger Cause DISSUE 0,08796 | 0,91580 | 0,05492 | 0,94660 | 0,48223 | 0,61790
TURN does not Granger Cause EISSUE 0,29137 | 0,74750 | 0,50001 | 0,60700 | 0,09146 | 0,91260
EISSUE does not Granger Cause TURN 0,15437 | 0,85700 | 1,17275 | 0,31100 | 0,85611 | 0,42590
DISSUE does not Granger Cause LEV 0,52792 | 0,59040 | 0,15577 | 0,85580 | 1,97056 | 0,14120
LEV does not Granger Cause DISSUE 4,38085 | 0,01330 | 0,01699 | 0,98320 | 3,70814 | 0,02570
TURN does not Granger Cause LEV 0,06605 | 0,93610 | 1,01376 | 0,36410 | 0,04981 | 0,95140
LEV does not Granger Cause TURN 0,00408 | 0,99590 | 0,01359 | 0,98650 | 5,35763 | 0,00520
TURN does not Granger Cause DISSUE 1,40010 | 0,24820 | 0,62984 | 0,53340 | 1,28841 | 0,27730
DISSUE does not Granger Cause TURN 0,14467 | 0,86540 | 0,96214 | 0,38330 | 5,73784 | 0,00360
EK-16 Deger iliskisi — Net Kar ve Ozsermaye Defter Degerinin Hisse Senedi
Fiyatlar ile Iliskisi - Nedensellik Testleri
ALMANYA INGILTERE TURKIYE

Panel Granger Nedensellik Testi F- . F- . F- .
Statistic P Degeri Statistic P Degeri Statistic P Degeri

BVEPS does not Granger Cause HSKF 0,21387 | 0,80760 | 2,68122 | 0,07010 | 0,01160 | 0,98850
HSKF does not Granger Cause BVEPS 0,95428 | 0,38630 | 8,73202 | 0,00020 | 0,13112 | 0,87720
NIPS does not Granger Cause HSKF 0,34627 | 0,70760 | 0,57089 | 0,56560 | 0,36097 | 0,69730
HSKF does not Granger Cause NIPS 0,38330 | 0,68200 | 11,00330 | 0,00002 | 0,01737 | 0,98280
NIPS does not Granger Cause BVEPS 0,06034 | 0,94150 | 2,60357 | 0,07570 | 2,48527 | 0,08500
BVEPS does not Granger Cause NIPS 1,08804 | 0,33830 | 9,05840 | 0,00020 | 2,99985 | 0,05130
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EK-17 Deger iliskisi — Hisse Basina Kar ile Hisse Senedi Getirisi Iliskisi -
Nedensellik Testleri

ALMANYA INGILTERE TURKIYE
Panel Granger Nedensellik Testi F- P Deseri F- P Deseri F- P Deseri
Statistic €8T | Statistic €8T | Statistic esert

RETURN does not Granger Cause [NI1/P] | 0,87170 | 0,41940 | 35,09640 | 0,00000 | 0,68368 | 0,50560

[NI'/ P] does not Granger Cause RETURN 0,98750 | 0,37380 | 0,09756 | 0,90710 | 0,03101 | 0,96950
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EK-18 Kruskal-Wallis Test Sonuglar1

Denklem Siralamalar Kruskal Wallis Test
I 1 | Ulkeler N Ort. Sira ANITit
Almanya 360 507,95 Kruskal-Wallis H 16,866
ANIit Ingiltere 360 518,25 df _ 2
Tiirkiye 360 595,3 Asymp. Sig. 0
Total 1080
Denklem Siralamalar Kruskal Wallis Test
I 2 | Ulkeler N Ort. Sira ACFit
Almanya 360 511,67 Kruskal-Wallis H 10,49
ACFit Ingiltere 360 526,74 Df _ 2
Tiirkiye 360 583,09 Asymp. Sig. 0,005
Total 1080
Denklem Siralamalar Kruskal Wallis Test
I 3 | Ulkeler N Ort. Sira CFit
Almanya 360 440,42 Kruskal-Wallis H 83,241
CFit Ingiltere 361 651,8 Df _ 2
Tirkiye 360 530,48 Asymp. Sig. 0
Total 1081
Denklem Siralamalar Kruskal Wallis Test
I 4 | Ulkeler N Ort. Sira ACCit
Almanya 360 582,27 Kruskal-Wallis H 37,517
. Ingiltere 361 458,86 Df 2
ACCIL ~Tirkiye 360 582,1 Asymp. Sig. 0

Total 1081




